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De start van het derde millennium na Christus wordt gekenmerkt door roerige economische tijden. Deze 
tijden houden ook de politiek en de wetenschap bezig. Vanuit de politiek hebben verschillende 
commissies in meerdere landen hun hoofd gebogen over de huidige economische crisis.
1
 Sommige 
commissies hebben zich bezig gehouden met de oorzaken van de crisis, anderen met oplossingen om een 
volgende crisis te voorkomen. Duidelijk is dat de crisis een ongekende omvang heeft, en dankzij de 
globalisering, een groot gedeelte van de wereld in zijn greep houdt. Door het steeds meer internationaal 
opereren van ondernemingen en overheden ontstaan er in toenemende mate verbanden tussen financiële 
instellingen.
2
 Voor adequaat toezicht lijkt een controle van nationale, individuele instellingen, zoals nu 
voornamelijk gebeurt, niet meer voldoende.
3
 Het opzetten van vier nieuwe Europese financiële 
toezichthouders getuigt van het steeds omvangrijker wordende toezichtvraagstuk, en een complexer 
wordende internationale economische markt, die vraagt om meer toezicht op macro niveau.
4
 Opvallend is 
dat in de juridische literatuur de aansprakelijkheid van toezichthouders nauwelijks wordt besproken in het 
licht van het algemeen belang, maar vaak in het kader van consumentenbescherming.
5
 Dit terwijl de 
oorzaken van de crisis vooral liggen in de interbancaire sector en het macro economisch kader.
6
 De immer 
                                                           
1 Zie voor Engeland: Turner Review 2009. Zie voor Amerika: White paper 2009. Voor Europa: Larosière 2009. Zie voor 
Nederland: DNB 2010, CPB 2009 en ATB 2009. 
2 Van Dam 2010 
3 Op 16 januari 2012 heeft toenmalig minister van Financiën de Jager het tribunaal voor financiële geschillen, genaamd PRIME, 
geopend. PRIME staat voor Panel of Recognised International Market Expert en heeft tot doel om geschillen tussen financiële 
instellingen onderling te beslechten. Het tribunaal bestaat uit experts op het gebied van de (internationale) financiële markt 
4 Sinds 2011 is er een nieuw systeem met financiële toezichthouders voor Europa. De Engelse benaming voor dit systeem luidt: 
“European System of Financial Supervision (ESFS)”. Dit Europese systeem maakt een onderscheidt tussen instanties die toezicht 
houden op de financiële instellingen, de zogenaamde Europese Toezichthoudende Autoriteiten (ETA), en een comité dat zich 
bezig houdt met het analyseren van systeem risico’s en dat zich richt op de gehele macro economie, het Europees Comité voor 
Systeem Risico’s (ECSR). De toezichthoudende instanties voor financiële instellingen zijn onderverdeeld in drie functiegebieden. 
De European Insurance and Ocupational Pension Authority (EIOPA) houdt zich bezig met de handelswijzen van 
verzekeringsinstellingen, inclusief de pensioenbedrijven. De European Banking Authority (EBA) richt zich op de uitoefening van 
het bankbedrijf. Als laatste is er de European Securities and Market Authority (ESMA) welke zich richt op de beleggingsmarkten. 
Deze autoriteit houdt de activiteiten van alle financiële instellingen op de financiële markten in de gaten. Het comité dat zich 
bezig houdt met de macro-economische effecten van de financiële instellingen, het ECSR, valt onder het toezicht van de Europese 
Centrale Bank. Bovenaan in het systeem van Europese toezichthouders staat de Board of Supervisors, die bestaat uit de nationale 
toezichthoudende instanties van alle 27 betrokken lidstaten. Dit nieuwe systeem is doorgevoerd na de financiële crisis die begin in 
2008. De toezichthoudende instanties mogen onder meer risicovolle activiteiten en producten verbieden, en ze mogen nationale 
toezichthouders in enkele gevallen dwingen tot bepaalde maatregelen. Bijvoorbeeld als de nationale toezichthouder in strijd 
handelt met de Europese wet- en regelgeving of als de lidstaten alarm slaan 
5 Van Dam geeft aan dat het toezicht vooral nationaal is georganiseerd. (Van Dam 2010, p. 224.) Rinkes (Rinkes 2007, waarin hij 
verwijst naar de dissertatie van Du Perron), haalt aan dat macro economische belangen belangrijk zijn. Maar beiden leggen niet de 
link tussen de economie en toezicht op macro niveau. 





groter wordende complexiteit van de financiële markten heeft ook gezorgd voor een heftige discussie 
binnen de juridische literatuur over een eventuele beperking van de aansprakelijkheid voor financiële 
toezichthouders. Deze scriptie mengt zich in het juridisch debat, maar slechts op een van de twee functies 
van DNB, namelijk het zorg dragen voor een stabiele markt. 
1.1 AFBAKENING ONDERWERP 
Om tot een adequate uiteenzetting van beperkte lengte te komen is het noodzakelijk om het onderwerp af 
te bakenen. Binnen deze scriptie wordt gekeken naar de macro-economische taak van de financiële 
toezichthouder DNB. Gezien de omvang van de economische crisis is het noodzakelijk om het onderwerp 
nog verder af te bakenen.
7




 Securitisatie en de bijbehorende financiële structuren en producten, zoals Collateralized Debt 
Obligations, Special Purpose Vehicles, Structured Investment Vehicles, Asset of Mortgage 
Backed Securities, en Credit Default Swaps. 
 De lage rente en bijbehorende financieringsmogelijkheden voor financiële instellingen. 
 De te optimistisch ingestelde hypotheek markt. 
 De steeds verder oplopende Nationale Staatsschulden en tekorten op de balansen. 
In deze scriptie wordt ingezoomd op securitisatie. Deze vorm van risico beheersing heeft ervoor gezorgd 
dat de crisis kon overslaan op de gehele mondiale financiële markt.
9
 Hierdoor is securitisatie een 
onderwerp dat het algemeen belang treft waar de toezichthouder op had moeten reageren. Terwijl van een 




De aansprakelijkheid van de financiële toezichthouder wordt besproken aan de hand van het leerstuk van 
de onrechtmatige daad. Dit leerstuk heeft vijf bestanddelen waaraan voldaan moet zijn wil er sprake zijn 
van aansprakelijkheid. 
                                                           
7 De hier gekozen afbakeningen betreffen substituten. Er wordt binnen deze scriptie enkele gekeken naar één van de oorzaken 
(onrechtmatig handelen of nalaten), en een specifiek gevolg (schade). Deze oorzaken en gevolgen kunnen ook worden vervangen 
door andere oorzaken en gevolgen. 
8 Zie Wibier en Salah 2010, van Dam 2010, Wibier 2005, Wibier 2009, Vriesendorp en Wibier 2009, en de verschillende 
rapporten van de commissies.  
9 Wibier en Salah 2010 
10Securitisatie biedt namelijk de mogelijkheid om risico te verlagen. De vordering wordt verkocht en het bedrag van de vordering 
wordt ineens ontvangen. Dit in tegenstelling tot afbetaling over een looptijd van vaak tientallen jaren. De risico’s bij afbetalingen 
over een lange looptijd, zoals het niet kunnen betalen van de rente en het niet kunnen terugbetalen van de lening, worden groter 





 Onrechtmatig (de oorzaak is onrechtmatig) 
 Toerekenbaar (de oorzaak is toe te rekenen aan de overheid) 
 Causaal verband (de schade is het gevolg van de oorzaak van de handeling van de partij) 
 Schade 
 Relativiteit (het overtreden voorschrift bestaat om het gevolg te voorkomen) 
De afbakening resulteert in de volgende onderzoeksvraag en deelvragen, die hieronder uiteen worden 
gezet. Deze uiteenzetting wordt gevolgd door een visuele weergave van het onderwerp. 
1.2 PROBLEEMSTELLING 
Binnen deze scriptie wordt gekeken naar beperking van de privaatrechtelijke aansprakelijkheid van het 
nalaten van DNB om in te grijpen op de financiële markt na voldoende aanwijzingen dat de opkomende 
securitisatie producten voor grote problemen konden zorgen. Deze securitisatie producten werden een 
risico toen deze producten niet de gewenste eindgebruiker bereikte, maar financiële instellingen als enige 
deze producten aankochten.
11
 Ingrijpen van DNB in deze situatie lijkt noodzakelijk te zijn geweest om de 
omvang van de economische crisis te verminderen of de economische crisis in zijn geheel te voorkomen. 
Onderzoeksvraag: 
Is een beperking van de aansprakelijkheid van de financiële toezichthouders een positieve aanvulling op 
de bestaande wet- en regelgeving? 
Deelvragen: 
 In welk verband voert de financiële toezichthouder haar taak uit? 
 Hoe ziet het leerstuk van de onrechtmatige daad eruit? 
 Is de financiële toezichthouder aansprakelijk volgens de huidige onrechtmatige daadsleer? 
Onderstaande afbeelding is een grafische weergave van de feitelijke situatie en de onderlinge 
verhoudingen, waarvan wordt uitgegaan in deze scriptie. Uit deze afbeelding komt naar voren dat het 
nalaten van DNB en het verlenen van staatssteun zich in dezelfde keten begeven.  
 
                                                           
11 Een eindgebruiker is een particuliere belegger of een belegginginstelling, waaronder ook bijvoorbeeld pensioeninstellingen 
vallen, die uiteindelijk het beleggingsproduct koopt. Dankzij de mondiale financiële markt zijn de eindgebruikers verdeeld over 
de hele wereld. Hierdoor wordt het risico niet beperkt tot één of meerdere financiële instellingen, maar in theorie kan het risico 
worden verdeeld over iedere individuele belegger. De portefeuilles worden gediversifieerd en lokale positieve ontwikkelingen 















DNB is aansprakelijk voor het nalaten in te grijpen op de securitisatie markt. Dit houdt een onrechtmatige 
handeling in, welke handeling strekt ter bescherming van de stabiliteit van de financiële markt, en alle 
hieruit voortvloeiende schade voor individuele consumenten en bedrijven. Het relativiteitsvereiste staat 
hieraan niet in de weg. De Wet Financieel Toezicht (WFT) heeft als strekking de stabiliteit van de markt 
te handhaven. De staatsteun die is verleend na het uitbreken van de economische crisis is schade die is toe 
te rekenen aan het uitblijven van ingrijpen in de securitisatie markt. DNB was de aangewezen instantie die 
de gevolgen op macro niveau had moeten overzien. DNB had niet mogen vertrouwen op de waardering 
van Credit Rating Agencies, zoals financiële instellingen dat doen. De financiële toezichthouder is de 
enige instantie met het vermogen en de bevoegdheid om toezicht te houden op alle financiële instellingen 
en te handelen vanuit het macro belang. Dit brengt met zich mee dat DNB voor het nalaten deze taak uit te 
oefenen aansprakelijk gesteld moet kunnen worden. Een ander verhaal is het nalaten van DNB om in te 
grijpen in een individuele financiële instelling die slechts de belangen van haar klanten schaadt. De 
marktwerking zal deze problemen oplossen. Het is belangrijk dat er binnen het financieel recht een 
strengere scheiding wordt gehandhaafd tussen het publiek- en privaatrecht. Dit omdat ook beide 
rechtsgebieden een ander belang nastreven. De WFT vraagt om een reorganisatie met daarin een risico 






1.4 INDELING SCRIPTIE 
Eerst wordt de achtergrond besproken van waaruit de onderzoeksvraag is geformuleerd. Dit hoofdstuk is 
een uitgebreide verantwoording van de afbakening van het scriptie onderwerp. In dit hoofdstuk wordt 
ingegaan op de economische crisis en de rol van securitisatie, het algemeen belang, de toezichthoudende 
functie van de overheid, de beoordelings- en beleidsvrijheid van financiële instellingen, en de argumenten 
voor aanpassing van de aansprakelijkheid van financiële toezichthouders. Het volgende hoofdstuk 
behandelt de verschillende bestanddelen van de onrechtmatige daad één voor één. In de verschillende 
paragrafen wordt per bestanddeel gekeken naar de algemene invulling van het bestanddeel en de meer 
specifiekere invulling voor de onrechtmatige overheidsdaad. Deze bespreking van het leerstuk van de 
onrechtmatige daad in zijn algemeenheid levert een juridisch kader op waarbinnen de onderzoeksvraag 
kan worden opgelost. Als laatste stap zal het leerstuk van de onrechtmatige daad worden toegepast op het 
toezicht van de financiële toezichthouder op de securitisatie markt. De scriptie zal worden afgesloten met 
een conclusie en enkele aanbevelingen voor verder onderzoek naar de aansprakelijkheid van nationale en 






Het aansprakelijkheidsvraagstuk is een zeer omvangrijk leerstuk met verschillende elementen. In dit 
hoofdstuk wordt de achtergrond besproken die van belang is voor de beperking van de aansprakelijkheid 
van DNB in het geval van gedragingen in strijd met het algemeen belang. De economische crisis wordt 
eerst in het kort besproken. De aandacht zal hierbij al snel vernauwen naar één van de oorzaken van de 
economische crisis, securitisatie.
12
 Als tweede wordt ingegaan op de publieke taak van de overheid die zij 
uitvoert in het algemeen belang. De derde paragraaf behandelt de toezichthoudende functie van de 
overheid. Daarna komt de discretionaire bevoegdheid van de overheidsorganen ter sprake. Ook in het 
geval van het handelen van een financieel toezichthouders, zoals DNB, is deze bevoegdheid van belang.
13
 
Binnen deze discretionaire bevoegdheid wordt eerst de beleids- en beoordelingsvrijheid en de 
beginselplicht tot handhaving besproken, waarna kort de marginale toetsing van de civiele rechter wordt 
behandeld. De laatste paragraaf behandelt de huidige discussie binnen de juridische literatuur over de 
beperking van de aansprakelijkheid van financiële toezichthouders. 
2.1 DE ECONOMISCHE CRISIS 
Sinds de zomer van 2007 is de wereldwijde financiële crisis zichtbaar.
14
 De oorzaken van deze crisis zijn 
divers. Het begon met de terroristische aanslagen van 11 september 2001 in Amerika.
15
 De nationale bank 
van Amerika de Federal Reserve besloot om de rente in Amerika te verlagen tot een zeer laag tarief om 
een complete recessie als gevolg van de terroristische aanslagen te voorkomen.
16
 Dankzij deze rente 
verlaging en ondermeer een groeiende liquiditeit van Azië ontstond er een aanzienlijk geldoverschot.
17
 De 
lage rente en de grote liquiditeit vanuit Azië worden gezien als belangrijke oorzaken van de economische 
crisis.
18
 Daarnaast stimuleerde de Amerikaanse overheid de aanschaf van een eigen woning, zelfs voor 
                                                           
12 Wibier ziet securitisatie niet als een oorzaak van de financiële crisis, maar geeft wel aan dat securitisatie heeft bijgedragen aan 
een versnelling en vergroting van de problemen. Hij doelt hierbij vooral op het privaatrechtelijke concept van securitisatie, dat op 
zichzelf niet als oorzaak van de crisis kan worden gezien. Het onderling verhandelen van securitisatie producten is wel een grote 
oorzaak van de financiële crisis. (Wibier 2009) 
13 Zie bijvoorbeeld HR 13 oktober 2006, LJN AW 2077, HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 m.nt. Van Dam, HR 13 oktober 
2006, JOR 2006/295 m.nt. Busch, en HR 13 oktober 2006, JA 2007, 2 m.nt. Van Boom (DNB/ Stichting Vie d’Or) r.o. 4.3.3. Zie 
ook HR 17 september 2010, JOR 2010/312 m.nt. B.P.M. van Ravels r.o. 4.4.1-4.4.4. 
14 ATB 2009 
15 Enkele leden van een radicale islamitische groepering, genaamd Al Qaeda, kaapten in het totaal vier vliegtuigen en vlogen 
hiermee onder andere in op het Pentagon en het World Trade Centre in New York. De naam terrorist is discutabel, maar wordt 
hier gebruikt om deelnemers aan deze aanslagen weer te geven zonder een waardeoordeel te geven over groeperingen of 
godsdiensten. 
16 Zie de ARM Indexes 1996-2006 
17 Zie Van Dam 2010 en Wibier en Salah 2010. 





diegene die het zich eigenlijk niet konden veroorloven,
19
 terwijl het toezicht op de normen voor de 
aanschaf van een hypotheek steeds meer afnam.
20
 Na een periode van groei van de huizenprijzen 
stagneerde deze groei in 2006 en zette uiteindelijk een daling in.
21
 Dankzij deze stagnering en daling van 
de huizenprijzen ontstond een onduidelijke situatie waarin paniek uiteindelijk overheerste. Het vertrouwen 
van de banken in elkaar verdween als sneeuw voor de zon na de deconfiture van de bank Lehman 
Brothers, wat door Vriesendorp en Wibier wordt gezien als de trigger van het uitbreken van de 
economische crisis.
22
 Dankzij de internationalisering van de financiële wereld en de toenemende zakelijke 
verbondenheid door middel van complexe financiële producten is een Amerikaanse crisis uiteindelijk een 
wereldwijde crisis geworden.
23
 Om inzicht te krijgen in de aansprakelijkheid voor de economische crisis is 
het noodzakelijk om in te zoomen op de gebruikte financiële producten. Deze producten worden hierna 
besproken en het woord “securitisatie” wordt gebruikt als een alomvattend begrip voor de verschillende 
financiële producten, die als doel hadden risico te beheersen. 
2.1.1 SECURITISATIE 
Hoewel de economische crisis niet direct is ontstaan door opkomende financiële producten, is zij hierdoor 
in ieder geval wel versneld.
24
 Wibier stelt dat er zonder securitisatie wellicht geen crisis was geweest, of 
dat deze in ieder geval minder omvangrijk was geweest, maar dat er dan ook veel minder mensen hebben 
kunnen profiteren van een lage hypothecaire lening. Sommigen zouden zonder securitisatie helemaal niet 
in aanmerking kunnen komen voor een lening.
25
 Van Dam spreekt zijn twijfels uit over dit standpunt. Hij 
geeft aan dat het begrip “profiteren” afhangt van de zienswijze. De gehele maatschappij gaat betalen voor 
deze voordelen, wat er uiteindelijk in de praktijk vaak op neerkomt dat juist de meest zwakke mensen 




                                                           
19 Glick en Lansing 2010 
20 Geithner 2010 
21 Zie de rapporten van het tweede en derde kwartaal van 2006 van FHFA 2006. 
22 Vriesendorp en Wibier 2009 
23 Vriesendorp en Wibier 2009 
24 Van Dam 2010 en Vriesendorp en Wibier 2009. Er staat in de inleiding dat het privaatrecht niet aan de crisis heeft bijgedragen, 
maar dat securitisatie een grote rol heeft gespeeld bij het ontstaan van de kredietcrisis. Vervolgens valt te lezen dat zonder 
securitisatie er misschien geen kredietcrisis was geweest (dus securitisatie is de oorzaak van de crisis. (curs. JK)) of in ieder geval 
minder omvangrijk. Deze schijnbare tegenstrijdigheden laat ik hier buiten beschouwing, want dat securitisatie in belangrijke mate 
heeft bijgedragen aan de crisis wordt niet betwist. Wat de auteurs proberen aan te geven is dat het privaatrechtelijke systeem en 
dus securitisaties prima functioneren, maar wel enkele gevaren kent. Securitisatie als juridische constructie is niet de oorzaak en 
op zichzelf niet slecht, tenzij deze constructie misbruikt wordt. Zij geven eveneens aan dat niet de privaatrechtelijke constructie 
zelf maar de onduidelijkheid over de waarderingen het probleem is. 
25 Vriesendorp en Wibier 2009 





Van Dam geeft aan dat de verantwoordelijken voor de crisis primair de financiële instellingen zijn, met 
een focus op banken. Op deze verantwoordelijkheid van financiële instellingen wordt verderop uitgebreid 
op ingegaan, maar eerst rijst de vraag waarom van Dam de financiële instellingen verantwoordelijk acht 
voor de crisis. Hij noemt een aantal punten om de verantwoordelijkheid aan te nemen:
 27
   
 De grote risico’s die werden (en misschien ook worden) genomen door banken, die geleid werden 
door besturen met een focus op de aandeelhouders en resultaten op korte termijn.  
 Het gebruikmaken van constructies waardoor bepaalde zaken buiten de balans om konden worden 
geregeld.  
 Het tekortschieten van banken en de Credit Rating Agencies (CRA’s) in het begrijpen en 
verantwoorden van risico’s.  
 
Wibier en Vriesendorp zijn er op tegen om het gebruiken van privaatrechtelijke constructies te zien als 
oorzak van de crisis, maar zij geven wel aan dat privaatrechtelijke constructies hebben bijgedragen aan het 
versnellen van het ontstaan van de crisis.
28
 Om de kredietcrisis te begrijpen is begrip van de 
privaatrechtelijke constructies van securitisatie dus noodzakelijk.
29
  
Om het risico van het niet terug kunnen betalen van hypothecaire kredieten af te dekken, voornamelijk van 
de “sub prime” klasse30, ontstond binnen de financiële sector een opkomst van securitisatie. Bij 
securitisatie wordt een vordering verhandelbaar gemaakt door de vordering te verkopen aan een speciaal 
daarvoor opgerichte rechtspersoon, de Special Purpose Vehicle of SPV.
 31
 Deze rechtspersoon geeft 




Door deze constructie kan het risico van niet terugbetaling of waardevermindering in theorie worden 
verdeeld over de gehele wereld. Dit gebeurt door een verdeling van de risico’s over de eindgebruikers. 
Verliezen van bijvoorbeeld onroerend goed in Europa worden opgevangen in Azië, en een toenemend 
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29 Vriesendorp en Wibier 2009. 
30 De sub prime klasse is de laagste klasse in de waardering van kredietwaardigheid van consumenten in Amerika. Deze klasse 
hield in dat de consument nagenoeg alleen zijn krediet kon terugbetalen als de huizenprijzen bleven stijgen. 
31 Wibier en Labeur 2010. 
32 Wibier, R. en Labeur, L., Kroniek van het financiële recht, NJB 2010, 782. Voorbeeld: Een kredietverstrekker verstrekt een 
krediet aan een bedrijf dat schepen bouwt. De kredietverstrekker ontvangt nu maandelijks een bedrag aan aflossing van het 
krediet en aan rente. Maar de kredietverstrekker loopt ook het risico dat het bedrijf in staat van insolventie verkeerd en niet meer 
kan betalen. In dat geval kan de kredietverstrekker verlies lijden. De kredietverstrekker kan de aflossing en de rente betaling van 
het krediet nu weer door verkopen aan een derde partij. Deze partij betaalt een bedrag ineens aan de kredietverstrekker en 





aantal wanbetalers in Amerika worden opgevangen door groei in Zuid-Amerika. Probleem was dat de 
bedoelde “eindinvesteerders”33 vaak niet bereikt werden en de financiële instellingen de meeste obligaties 
opkochten.
34
   
De aangeboden obligaties vanuit de SPV kunnen verschillen in risico, rente, en prijs. Uitgegeven 
obligaties van meerdere Special Purpose Vehicles kunnen weer worden aangekocht door een SIV, 
Structured Investment Vehicle (SIV), waardoor CDO’s (Collateral Debt Obligation) ontstaan. Wanneer 
CDO’s weer worden opgekocht door ander SIV’s onstaan CDO’s squared, indien een andere SIV weer 
obligaties van verschillende SIV’s koopt die CDO’s squared bezitten, dan ontstaat een CDO cubed.35 Al 
deze verschillende SPV’s en SIV’s en hun verschillende uitgebrachte obligaties hebben één en hetzelfde 











Securitisatie kan in vele vormen plaatsvinden, en voor al deze vormen wordt een SPV opgericht. Het 
verschil zit in de risico beheersing. Met de opkomst van de verschillende gradaties in krediet “sterktes” in 
Amerika kwam de “Collateralized Debt Obligation” op. Dit zijn SPV’s die alleen maar vorderingen 
opkopen met een onderpand, zoals onroerend goed. Deze SPV’s maken de vorderingen verhandelbaar 
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34 Wibier 2009 
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door obligaties uit te geven. Een dergelijke obligatie systeem kent verschillende gradaties. Stel dat een 
SPV drie verschillende obligaties uitgeeft: “senior obligaties”, “gemiddelde obligaties”, en “junior 
obligaties”. Wanneer er een aflossing of rente betaling binnenkomt dan worden eerst de administratie 
kosten voldaan, vervolgens wordt de rente aan de houders van “senior obligaties” uitgekeerd, daarna aan 
de houders van “gemiddelde obligaties”, en als laatste aan de houders van “junior obligaties”.  
Om deze obligaties nog aantrekkelijker te maken is de Credit Default Swap (CDS) ontwikkeld. Binnen 
deze constructie ontstaat een “verzekering” tegen wanbetaling van de schuldenaar. Een schuldenaar wordt 
een reference entity genoemd.
37
 In het geval een bank een krediet verschaft, kan deze bank optreden als 
protection seller. Dit houdt in dat de bank met de SIV een CDS aangaat. De bank is dan de protection 
seller en de SIV de protection buyer. De bank ontvangt periodiek een bedrag van de SIV. In ruil daarvoor 
lost de protection seller de vordering in van de reference entity bij wanbetaling. De bank heeft hierdoor 
zijn vordering overgedragen en het risico afgewend, maar komt via de achterdeur weer in contact met het 
risico van de vordering.
38
 
Uit het voorgaande wordt duidelijk dat securitisatie voor een afzonderlijke financiële instelling bijna een 
noodzaak is. Het gaat hier immers over het optimaal aanwenden van kapitaal, wat mogelijk wordt door de 
verhandelbaarheid van kredieten middels securitisatie.
39
 Vanuit het winstoogpunt en de continuïteit van de 
financiële instelling is het noodzakelijk om securitisatie transacties te gebruiken.  
Het verkopen van obligaties van een SPV is in zoverre niet schadelijk, maar wel het aankopen van 
dergelijke obligaties zonder inzicht in de achterliggende waardering.
40
 Aangezien financiële instellingen 
de vorderingen hebben verkocht aan de SPV zijn zij niet meer verantwoordelijk voor de 
informatievoorziening bij de obligatie uitgifte van de SPV, en is het voor de kredietinstelling minder 
belangrijk om een degelijke krediet check uit te voeren.
41
 Hierdoor is de toezichthoudende functie van de 
overheid zeer belangrijk.  
2.1.2 WAARDERINGEN VAN SPV’S EN SIV’S 
Innovatieve financiële producten hebben een groot aandeel geleverd in het ontstaan of in ieder geval in het 
versnellen van de crisis. Mede aansprakelijk voor het versnellen van de crisis en direct in verband staand 
met securitisatie is de waardering van de verschillende producten op de balansen van financiële 
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instellingen. Wibier geeft aan dat een belangrijke oorzaak van de financiële crisis de waardering van 
risico’s binnen financiële instellingen en andere partijen is.42 De moeilijkheid van deze waardering is dat 
bij securitisatie producten de verbinding tussen uitlener en lener uiteindelijk verloren gaat.
43
 De 
vorderingen worden weliswaar overdraagbaar gemaakt, maar de verhoudingen niet. Dankzij stillen cessie 
gaat een vordering over, waarbij er normaal gesproken geen contact is tussen de nieuwe gerechtigde van 
de vordering en de schuldenaar. Dit brengt met zich mee dat de standaarden van uitlenen die 
kredietinstellingen toepassen worden verlaagd. Zij verkopen de vordering immers door en lopen geen 
risico meer.
44
 Bij aankoop van CDO’s wordt de waardering dus belangrijk. 
Waardering van deze complexe financiële producten geschiedt op basis van het “fair value” begrip.45 
Onder het “fair value” begrip valt bijvoorbeeld het waarderen van obligaties en aandelen op basis van de 
beurskoers. De waardering van CDO’s ging meestal niet aan de hand van de beurswaarde, omdat CDO’s 
vaak onderling werden verhandeld.
46
 De waardering vindt, in het geval van niet beursgenoteerde 
bedrijven, plaats op basis van de koers van met de obligaties vergelijkbare staatobligaties.
47
 Deze waarde 
wordt vervolgens gecorrigeerd met een bepaalde waarde voor het algemene verschil in kredietwaardigheid 
tussen de obligaties en de staatsobligaties, en daarna voor het risico dat bepaalde kredieten niet kunnen 
worden terug betaald.
48
 Het risico op wanbetaling werd geschat op basis van beperkte statistische 
berekeningen met historische betalingsgegevens vanuit de financiële instellingen zelf. Het ging hierbij om 
een algemeenheid, aangezien er bij het verschaffen van het hypothecair krediet nauwelijks werd gelet op 
de kredietwaardigheid van een individu waarvoor de berekening werd gecorrigeerd. Deze vorm van 
waardering heet het “marking to model” principe, in tegenstelling tot de waardering op basis van de 
beurskoers, wat “marking to market” heet. Beide vormen van waardering kennen nadelen. De “marking to 
model” waardering is erg subjectief, terwijl het “marking to market” principe problemen geeft bij een lage 
volatiliteit. Een verkeerde waardering kan grote gevolgen hebben voor een kredietverlener of 
pensioenfonds en haar klanten, maar deze gevolgen worden desastreus voor de gehele economie dankzij 
de onderlinge verbintenissen tussen financiële instellingen die op grote schaal worden afgesloten. 
Standaard onjuiste waarderingen die te vinden zijn in vrijwel alle balansen en jaarrekeningen van 
financiële instellingen schaden de economie in zijn geheel.  
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schuldenaar overgedragen wordt. 
44 Van Dam 2010 
45 Zack 2009 
46 Vaak kwamen CDO’s van ondernemingen zonder beursnotering, omdat een beurs notering strenge regels hanteert. Het 
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2.2 DE PUBLIEKE TAAK 
Securitisatie is een privaatrechtelijke constructie, en kan als product niet gezien worden als oorzaak van de 
financiële crisis.
49
 De financiële crisis heeft namelijk een groot macro economisch karakter. Een karakter 
dat bij uitstek kwalificeert als een publiekrechtelijke aangelegenheid. De verwevenheid tussen het publiek- 
en privaatrecht brengt onduidelijkheid met zich mee. Het publiekrecht hoort zich te richten op de 
verhouding overheid - burger, terwijl het privaatrecht de verhoudingen tussen burgers onderling regelt. 
Vanuit toezichtrechtelijk oogpunt wordt vaak ingegrepen in privaatrechtelijke verhoudingen, en binnen de 
juridische literatuur en de politiek is tevens een discussie over het invoeren van een generieke zorgplicht 
voor financiële instellingen op publiekrechtelijk vlak.
50
 Een generiek zorgplicht en het ingrijpen van de 
overheid op micro niveau is een overschrijding van de grens tussen publiek en privaat. De overheid hoort 
te handelen vanuit een publieke taak en in te grijpen op macro niveau vanuit het algemeen belang. De 
















De overheid als geheel handelt in het algemeen belang.
51
 Maar wat is het algemeen belang precies? Een 
lange tijd is het algemeen belang gelijk getrokken met het belang van de alleenheerser. Vroeger was er 
geen strikte scheiding tussen heerser en maatschappij, en was het belang van de heerser ook het belang 
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 De maatschappij werd gezien als onderdanen van de koning of de alleenheerser. 
Geleidelijk aan verschoof dit algemeen belang naar een meer politieke kwestie. Het algemeen belang werd 
een politieke aangelegenheid en de politiek bepaalde het algemeen belang.
53
 Het probleem hiermee is dat 
er geen algemene consensus heerst over wat het algemeen belang precies inhoudt. Er bestaat immers geen 
complete homogeniteit binnen een samenleving en ieder individu heeft zijn eigen belangen. Algemeen 
belang is in andere woorden afhankelijk van de tijd, plaats, maatschappij, en persoonlijke opvatting.
54
 Een 
scherpe dekkende definitie neerzetten van het algemeen belang is daarom lastig.  
 
Het algemeen belang is formeel geldig voor een samenleving. Het behartigt echter niet alle afzonderlijke 
belangen. Witteveen noemt het algemeen belang daarom ook wel een fictie. Het gaat over tegenstrijdige 
belangen.
55
 Er wordt immers altijd een afweging gemaakt tussen voor- en nadelen voor bepaalde groepen, 
waarbij de “verliezer” het moet doen met het besluit. Deze afweging wordt gemaakt door de overheid. De 




 Het beschermen van de samenleving en het grondgebied tegen negatieve ontwikkelingen van 
buitenaf. Het meest elementaire voorbeeld is defensie, maar ook de douane, en de strijd tegen 
water zijn voorbeelden. 
 De bescherming van de binnenlandse orde door het ontwikkelen en handhaven van de rechtsorde. 
Dit impliceert tevens dat de overheid een geweldsmonopolie heeft vanuit het algemeen belang, 
namelijk het beschermen van de binnenlandse orde. 
 Het verzorgen van andere taken die een samenleving vraagt van de overheid 
 
Scheltema rekent het behartigen van het algemeen belang tot de beginselen van de rechtstaat. Hij noemt 
deze algemene belangenbehartiging het beginsel van de dienende overheid.
57
 De overheid heeft een 
dienende functie en kan dus niet in eigen belang handelen, tenzij dit volledig in overeenstemming is met 
het algemeen belang.
58
 Nog steeds is echter niet duidelijk wat het begrip “eigen belang” nu concreet 
omvat. Over art. 268 Gem. wet is wel gezegd dat het algemeen belang ieder belang is, dat prioriteit heeft 
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boven een bijzonder belang.
59
 Deze definitie wisselt echter slechts de woorden algemeen belang in voor de 
woorden geen bijzonder belang. Duidelijk wordt niet wat dan precies een bijzonder belang is.  
De grondwet en internationale verdragen geven in ieder geval bepaalde rechten aan burgers, en leggen 
overheden bepaalde plichten op.
60
 Deze plichten en rechten behoren tot het algemeen belang. De 
Grondwet geeft bijvoorbeeld aan dat onderwerpen, zoals internationale rechtsorde (art. 90), de externe 
veiligheid (art. 97) en het geldstelsel (art. 106) zeker tot het algemeen belang behoren. Een andere 
definitie wordt gegeven door Van der Hoeven, die aangeeft dat het algemeen belang de voorwaarden zijn 
voor een minimale bestaanszekerheid.
61
 Deze voorwaarden hebben betrekking op veelal grondwettelijk 
vastgelegde principes. 
Het uitvoeren van taken in het algemeen belang op overheidsniveau speelt zich af op micro- en op 
macroniveau.
62
 Normaal gesproken wordt het macro- en microniveau gelijkgeschakeld met de wetgevende 
en uitvoerende macht van de trias politica. De wetgevende macht wordt geacht te opereren op het macro 
niveau ofwel het beleidsniveau, terwijl de uitvoerende macht opereert op micro niveau ofwel de 
uitvoering.
63
 Er is geen sprake van duidelijk onderscheid tussen het micro- en macro niveau, volgens De 
Haan. Hij geeft aan dat de beleidskeuzen op macroniveau via uitvoeringsvoorschriften vloeiend overlopen 
in het micro niveau.
64
  
Niet alleen de overheid wordt geleid door het algemeen belang. Ook de rechtelijke macht kan beslissingen 
nemen waarbij zij het algemeen belang een rol laat spelen. Dit komt vooral tot uiting in het open normen 
stelsel. De wetgever heeft in het BW op diverse plaatsen expliciet rekening gehouden met het algemeen 
belang. Wanneer er sprake is van een open of half open norm kan de rechter bepalen in hoeverre het 
algemeen belang hiermee gediend of geschaad wordt. Een algemeen belang treft men bijvoorbeeld aan in 
de open norm “hetgeen in het maatschappelijk verkeer betaamt” Aantasting van of het in strijd handelen 
met een algemeen belang is in beginsel dus een onrechtmatigheid.
65
 Iedere burger kan een beroep doen op 
schending van het algemeen belang. De overheid is echter de enige die kan opkomen voor algemene 
belangen.
66
 Als algemeen belang wordt in deze scriptie de volgende definitie gehanteerd: 
 
Het algemeen belang is dat belang dat bijdraagt aan de voorwaarden voor een stabiele bestaanszekerheid 
voor alle burgers van de staat. 
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Het algemeen belang is dus het belang op macro niveau. Belangen op micro niveau, zoals de belangen van 
provincies, gemeenten, en personen zijn hieraan dus ondergeschikt. Deze belangen worden hier verder 
aangeduid als “micro belangen”. 
2.3 TOEZICHT IN HET ALGEMEEN 
Kijken we naar de voorgaande twee paragrafen dan wordt duidelijk dat bepaalde producten voor 
individuele (rechts)personen essentieel zijn, terwijl deze kunnen uitmonden in een gevaar voor het 
algemeen belang. Bescherming van dit algemeen belang kan niet worden geregeld via een 
privaatrechtelijk wijze. Deze bescherming is een taak van de Nederlandse overheid vanuit haar publieke 
optreden. Om de bescherming van het algemeen belang te kunnen uitvoeren heeft de politiek een 
toezichtstelsel ingevoerd op bepaalde gebieden waar het beschermen van dit belang essentieel is. 
 
Polak geeft aan dat de overheid moet zorg dragen voor goed toezicht en consequente naleving en 
handhaving.
67





Het verzamelen van de informatie over de vraag of een handeling of een zaak voldoet aan de eisen die 
daaraan gesteld zijn. Op basis van deze informatie een oordeel vormen over de vraag of de handeling of 
zaak voldoet aan de eisen. En indien noodzakelijk ingrijpen. 
 
Toezicht bestaat dus uit drie taken:
69
 
 Het verzamelen van informatie over de vraag of betreffende handelingen of zaken voldoen aan de 
eisen die daaraan zij gesteld. 
 Het vormen van een oordeel over deze vraag op basis van de verzamelde informatie. 
 Eventueel ingrijpen naar aanleiding van het oordeel. 
 
De overheid voert niet alleen toezicht uit op het naleven van de wet- en regelgeving, maar ook op het 
functioneren van anderen.
70
 Deze kerntaken van toezichthouders verwachten een actieve houding van een 
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toezichthouder. Goed toezicht is toezicht dat het gestelde doel van toezicht op een efficiënte manier 




Achterhalen of burgers, bedrijven, en overheden zich houden aan de maatschappelijke normen en de 
gestelde wet- en regelgeving. Het signaleren van misstanden en hierop adequaat reageren. En het 
scheppen van vertrouwen bij alle betrokken belanghebbenden. 
 
Toezicht gaat om het scheppen van vertrouwen door misstanden te signaleren en op te treden tegen 
diegene die handelen in strijd met de wet- en regelgeving of op te treden tegen gevaren voor de burgers en 
het algemeen belang. Het is er op gericht om ongewenste ontwikkelingen tegen te gaan of te voorkomen.
72
 
Wanneer een toezichthoudende instantie is ingesteld is dit vaak op gebieden waar een groot economische 
en maatschappelijk belang mee gemoeid is.
73
  
Toezicht kan worden onderverdeeld in verschillende vormen. Als eerste kan een onderverdeling worden 
gemaakt in publiek toezicht en privaat toezicht.
74
 Privaat toezicht grijpt in in de privaatrechtelijke 
verhoudingen tussen actoren.
75
 Het draait hierbij om handhaving van een individueel belang en normen 
die vanuit de (rechts)persoon zijn opgesteld. Publiek toezicht of overheidstoezicht heeft een grotere 
reikwijdte. Overheidstoezicht treft vaak meerdere belangen en wordt gedaan vanuit het algemeen belang. 
Om dergelijk toezicht uit te kunnen voeren en burgers te beschermen vereist publiek toezicht een 
wettelijke basis. Ingrijpen in specifieke privaatrechtelijke verhouding is niet voorbehouden aan de 
overheid. Een tweede onderverdeling is de verdeling in preventief en repressief toezicht. Preventief 
toezicht bestaat als van tevoren bepaalde gedragingen door een toezichthouder moeten worden 
goedgekeurd.
76
 Er is sprake van repressief toezicht als er achteraf gecontroleerd wordt op naleving van de 
wettelijke voorschriften en normen.
77
 Een derde onderscheid kan worden gemaakt tussen algemeen en 
concreet toezicht. Concreet toezicht is toezicht naar aanleiding van een binnengekomen signaal dat er een 
gedraging is geweest of gaat komen bij een onder toezicht staande instelling die ingrijpen noodzakelijk 
maakt. Van algemeen toezicht is sprake indien er geen concrete aanleiding is om toezicht uit te oefenen.
78
 
Bij algemeen toezichtsfalen gaat het er om dat de toezichthouder zijn wettelijke taken op dit gebied 
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verwaarloost. Gezien de discretionaire bevoegdheid van een bestuursorgaan is een taakverwaarlozing 
slechts in uitzonderlijke omstandigheden onrechtmatig zijn.
79
 
2.4 DISCRETIONAIRE BEVOEGDHEID 
Een toezichthoudende taak gericht op het algemeen belang zal vragen om een bepaalde vrijheid om dit 
belang optimaal te kunnen beschermen in een concrete situatie. Toezicht vanuit de overheid kan zich 
operationaliseren in strenge regelgeving met veel duidelijkheid, maar minder manoeuvreer ruimte (rule-
based), of in een set open normen en beginselen met minder duidelijkheid, maar meer ruimte om tot de 
beste oplossingen voor concrete gevallen te komen (principle-based). Deze vrijheid is voor de overheid 
van belang om haar publieke taak uit te voeren. Iedere handeling vraagt immers om een 
belangenafweging. Belangrijk hierbij is dat de overheid volgens de bestuursrechter in beginsel het 
algemeen belang dient te handhaven. De civiele rechter is nog niet zo ver dat zij een beginselplicht tot 
handhaving opneemt, maar zij toetst wel de belangenafweging van de overheid waarbij het algemeen 
belang in beginsel om handhaving vraagt.  
2.4.1 BELEIDS- EN BEOORDELINGSVRIJHEID 
In het recht wordt aan de overheid een zekere mate van vrijheid toegekend.
80
 Vanwege de scheiding van 
de machten volgens het Trias Politica principe houden de wetgevende, uitvoerende, en rechtsprekende 
macht zich bezig met werkzaamheden die passen binnen hun eigen kader. In Nederland is er een overlap 
tussen de wetgevende en uitvoerende macht, maar de rechtsprekende macht is volledig autonoom. 
Beoordelingvrijheid van het bestuursorgaan houdt in dat deze zelf kan bepalen of aan alle vereisten is 
voldaan om over te gaan tot uitoefening van een bepaalde bevoegdheid.
81
 Beleidsvrijheid houdt in dat de 
toezichthouder zelf mag bepalen of hij een bepaalde bevoegdheid gebruikt of niet. Het juridische kader is 
slechts een kader dat het “wat” aangeeft, niet het “hoe”. De wet- en regelgeving geeft aan wat een 
overheidsorgaan regelt, maar hoe dit overheidsorgaan dat moet doen is vaak aan het orgaan zelf. De 
overheid dient zorg te dragen voor bepaalde plichten of, zoals Van der Hoeven het verwoordt, dient zorg 
te dragen voor het scheppen van voorwaarden voor een minimale bestaanszekerheid.
82
 De overheid is 
echter wel vrij om zelf te bepalen hoe zij deze voorwaarden schept.
83
 Deze invulling geschiedt op de 
meest verantwoorde manier. Dat uiteindelijk een andere manier beter was geweest doet er niet toe. Wat 
                                                           
79 Rb ’s-Gravenhage 24 december 2003, LJN AO0997 
80 Van Dam 2010, p. 243. 
81 Busch 2011. 
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wel een belangrijke restrictie is binnen de beleids- en beoordelingsvrijheid is dat de overheid naar haar 
beste vermogens handelt. Bij het uitoefenen van zijn discretionaire bevoegdheden kan een toezichthouder 
in strijd handelen met een wettelijke verplichting, indien hij een of meer gecodificeerde algemene 
beginselen van behoorlijk bestuur schendt.
 84
 De Hoge Raad heeft immers in het Ikon arrest bepaald dat de 
rechter het gedrag van de overheid en van bestuursorganen rechtstreeks mag toetsen aan alle algemene 
beginselen van behoorlijk bestuur.
85
 Het betrof hier een privaatrechtelijke handeling van de overheid, 
maar Asser-Hartkamp geeft aan dat het ook van toepassing is op bestuursrechtelijke handelingen.
86
 
2.4.2 BEGINSELPLICHT TOT HANDHAVING 
De Afdeling Bestuursrecht van de Raad van State heeft aan het eind van de jaren negentig in het 
bestuursrecht voor overheden een ‘beginselplicht tot handhaving’ ontwikkeld. Deze beginselplicht is geen 
absolute plicht want het bestuursorgaan kan die plicht terzijde schuiven. Maar het bestuursorgaan moet dit 
wel voldoende motiveren.
87
 In latere jurisprudentie werd de beginselplicht aangescherpt door de 
overweging dat alleen in bijzondere gevallen van het bestuursorgaan kan worden verlangd dat het afziet 
van handhavend optreden.
88
 De definitie van de beginselplicht luidt als volgt: 
 
‘Gelet op het algemeen belang dat is gediend met handhaving, zal in geval van overtreding van een 
wettelijk voorschrift het bestuursorgaan dat bevoegd is om met bestuursdwang of een last onder 
dwangsom op te treden, in de regel van deze bevoegdheid gebruik moeten maken. Slechts onder 
bijzondere omstandigheden mag van het bestuursorgaan worden gevergd, dit niet te doen. Dit kan zich 
voordoen indien concreet uitzicht op legalisatie bestaat. Voorts kan handhavend optreden zodanig 
onevenredig zijn in verhouding tot de daarmee te dienen belangen dat van optreden in die concrete 
situatie behoort te worden afgezien.’89  
 
                                                           
84 Busch 2007, p. 613.   
85 HR 27 maart 1987, NJ 1987, 727 m.nt. MS (Ikon). 
86 Asser-Hartkamp 4-IIIa 
87 Zie onder meer ABRvS 2 februari 1998, AB 1998, 181, m.nt. FM; ABRvS 18 juni 1998, AB 1999, 28, nt. J. Struiksma; ABRvS 
12 februari 1999, AB 1999, 321, nt. JSt. Zie voorts Van Buuren 2005. Schending van de bestuursrechtelijke 
handhavingsverplichting door een overheidslichaam impliceert dat het overheidslichaam in civielrechtelijke zin in beginsel 
onrechtmatig heeft gehandeld. (Dam 2006) 
88 Zie ook Verhey en Verheij (2005), p. 286-287, die wijzen op het, tot voor kort bestaande, verschil in benadering tussen de beide 
kamers van de Afdeling Bestuursrechtspraak van de Raad van State: in bouwzaken was de Afdeling strenger dan de milieukamer. 
89 ABRvS 21 juli 2004, AB 2004, 293, m.nt. J. Struiksma; ABRvS 11 augustus 2004, AB 2004, 444, m.nt. F.R. Vermeer; ABRvS 





Bestuursorganen dienen met gedogen van een illegale situatie een nog grotere terughoudendheid te 
betrachten.’90 Verhey en Verheij noemen hierbij ook de mogelijkheid dat, gezien de beperkte financiële 
middelen van de toezichthouder en de geringe omvang van het probleem, handhaving geen prioriteit 
heeft.
91
 De Raad van State geeft in haar uitspraak aan dat het bestuur kan afzien van de beginselplicht in 
overeenstemming met redelijk te achten beleid.
92




Over de vraag of de discretionaire bevoegdheid van een bestuursorgaan wordt beperkt door de 
ontwikkelde beginselplicht, of dat handhaven slechts een bevoegdheid is in plaats van een plicht wordt in 
de literatuur en de jurisprudentie verschillend gedacht.
94
 In mijn ogen is er sprake van een beginselplicht 
tot handhaving, maar het woord beginsel laat te veel ruimte. Het is beter om te spreken van een 
motiveringsplicht van handhaving af te zien, wat eveneens blijkt uit het motiveringsbeginsel.
95
 Er rust een 
motiveringsplicht op een besluit om te handhaven, maar nog sterker op een besluit om van handhaven af 
te zien. De handhavingplicht is fundamenteler bij wetten in formele zin, omdat hiermee het algemeen 
belang gediend wordt.  
Europees rechtelijk gezien rust op een Lidstaat in beginsel de verplichting om de naleving van de regels 
van het Europese recht te handhaven. Dat betekent dat autoriteiten van de Lidstaten (zoals 
toezichthouders) het nodige moeten doen om te verzekeren dat rechten die burgers aan het Europese recht 
ontlenen daadwerkelijk kunnen worden gehandhaafd. Wel geniet de Lidstaat hierbij een zekere 
beleidsvrijheid, zowel ten aanzien van de intensiteit als de middelen van handhaving.
96
 De uitzondering op 
de Europese beginselplicht tot handhaving kan met art. 8 lid 2 EVRM in verband worden gebracht. Op 
grond van de rechtspraak bij deze bepaling moet sprake zijn van een fair balance tussen de betrokken 
belangen.
97
 Dit is vergelijkbaar met het motiveren van de belangenafweging binnen het Nederlands recht. 
                                                           
90 ABRvS 13 april 2005, AB 2005, 211 (m.nt. Michiels).  
91 Verhey en Verheij (2005), p. 288. Deze mogelijkheid is lastig, vanwege de subjectiviteit ervan. Dient aan beide voorwaarden 
voldaan te zijn of is één voorwaarde voldoende? Wanneer een probleem een zeer grote omvang heeft, maar er zijn te weinig 
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92 ABRvS 5 oktober 2011, LJN: BT6683, Gst 7364,7 m. nt. Teunissen en Heinen en AB 2011, 203 m. nt. Vermeer 
93 Vermeer 2010 
94 Zie bijvoorbeeld Albers 2004 e.v., die concludeert dat de beleidsvrijheid van het bestuur is ingeperkt door de jurisprudentie 
inzake de beginselplicht. Daarentegen is bijvoorbeeld Vermeer van mening dat op grond van de meeste wettelijke bepalingen 
handhaven een bevoegdheid is en geen verplichting, ook na de introductie van de beginselplicht in alle gevallen een 
belangenafweging dient plaats te vinden (Vermeer 2001). Zie ook Gundelach en Michiels (2004), p. 17, alsmede Hennekens en 
Michiels, RM Themis 2001, p. 250 e.v.; Bakker en Bastein, NTB 2004, p. 333 e.v. Voor de jurisprudentie kan men kijken naar het 
verschil tussen de privaatrechtelijke en publiekrechtelijke beginselplicht. 
95 Dit Algemene Beginsel van Behoorlijk Bestuur is gecodificeerd in art. 3:46 Awb. 
96 EHvJ 21 september 1989, C-68/88, Jur. 1989. 2965 (Griekse maïs). 






De civiele rechter heeft de beginselplicht tot handhaving niet omarmd en in het Vie d’Or arrest geeft de 
Hoge Raad er blijk van dat zij geen beginselplicht hanteert.
98
  Het gaat in het civiele recht om alle 
omstandigheden van het geval. Het verschil met de publiekrechtelijke benadering is echter niet zo groot 
als het lijkt, omdat ook bij de bestuursrechtelijke beginselplicht een niet te verwaarlozen ruimte bestaat 
om van handhaving af te zien.
99
 De overheid is verplicht om voldoende maatregelen te nemen om de 
rechten van haar burgers te beschermen.
100
  Een expliciete beginselplicht tot handhaving in de financiële 
wet- en regelgeving achtte de overheid echter niet noodzakelijk. Per geval dient bekeken te worden of de 
handhaving proportioneel en subsidiair is geschied.
101
 De financieel toezichthouder valt enkel iets te 
verwijten als zij redelijkerwijs – met de kennis en informatie van dat moment102 -  niet af had kunnen zien 
van handhavend optreden.
 103
 Een beginselplicht tot handhaving lijkt eigenlijk alleen te gelden in een deel 
van het omgevingsrecht.
104 
2.4.3 MARGINALE TOETSING 
De beleids- en beoordelingsvrijheid van een bestuursorgaan brengt met zich mee dat de rechter 
terughoudend toetst.
105
 Een terughoudende of marginale toetsing betekent dat de rechter niet op de stoel 
van de bestuurder gaat zitten. Hij onthoudt zich van oordelen over het beleid van de overheidsinstelling.
106
 
Het is de taak van de rechter om vast te stellen of de overheid in redelijkheid tot een beslissing heeft 
                                                           
98 HR 13 oktober 2006, LJN: AW2077. 
99 Van Dam 2006, p. 119. En Van Dam 2008, p. 4169. Zie onder meer ABRvS 2 februari 1998, AB 1998, 181, m.nt. FM; ABRvS 
18 juni 1998, AB 1999, 28, nt. J. Struiksma; ABRvS 12 februari 1999, AB 1999, 321, nt. JSt. Zie voorts Buuren 2005, p. 111 e.v.).  
100 EHRM 30-11-2004, AB 2005, 43 m.nt. Woltjes, NJ 2005, 210 m.nt. Alkema, NJB 2005, p. 357, nr. 104 (Öneryildiz), r.o. 89, 
Damen 2005, p. 624. 
101 Kamerstukken II 2004/05, 29 708, nr. 9, p. 26. 
102 Een van de gezichtspunten die de Hoge Raad in DNB/Stichting Vie d’Or noemt, is dat de rechter het handelen van de 
toezichthouder niet mag beoordelen met de benefit of hindsight. Zie HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 m.nt. Van Dam; JOR 
2006/ 295 m.nt. Busch; JA 2007, 2 m.nt. Van Boom (DNB/ Stichting Vie d’Or) r.o. 4.3.3; bevestigd in een Nederlands-
Antilliaanse zaak waarin een schadeclaim was ingesteld tegen de Nederlands-Antilliaanse financiële toezichthouder (De Bank van 
de Nederlandse Antillen, BNA), zie HR 17 september 2010, JOR 2010/312 m.nt. B.P.M. van Ravels (BNA/mr. J. Veen q.q. en 
mr. M. Le Poole q.q.) r.o. 4.4.3. Zie ook Busch 2010 
103 Zie in algemene zin over het onderscheid tussen beoordelings- en beleidsvrijheid vooral Duk 1988, p. 157; Duk 1999, p. 191-
197. Zie voorts (i) in algemene zin: o.a. Berge en Michiels 2004, p. 249-250; Van Wijk 2008, p. 147-157; en (ii) toegespitst op 
toezichthouders o.a.: Verhey en Verheij 2005, p. 204-209; Van Ravels in zijn annotatie nr. 3 onder Hof Den Haag 27 mei 2004, 
JOR 2004/206 (Stichting Vie d’Or/PVK e.a 
104 zie Van Ravels, Ondernemingsrecht (2006), p. 631 (l.k.)). Zie CBB 10 november 2005, JOR 2006/47 m.nt. Maatman 
(Eenmanspensioenfonds) r.o. 5.2, waarover Albers, AV&S (2007), p. 102. Vgl. ook Neerhof, O&A (2007), p. 192 (r.k.); Van 
Dam in nr. 14 van zijn noot onder HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 (DNB/Stichting Vie d’Or); Van Rossum (2005), p. 37-41, 
met verdere verwijzingen. 
105 Nicolai ea 1997, p. 337.   







  In de zaak van Vie d’Or tegen DNB is de beleids- en beoordelingsvrijheid aan de orde 
geweest. De rechtbank toetste het handelen van DNB marginaal, omdat zij vond dat er sprake was van 
beleids- en beoordelingsvrijheid. Het Hof was het hier niet mee eens. Het Hof oordeelde dat volledig 
getoetst hoorde te worden aan de norm ‘redelijk handelende en redelijk bekwame toezichthouder’. De 
Hoge Raad vermijdt deze norm en stelt dat het er om gaat of het toezicht voldoet aan de eisen die aan een 
behoorlijk en zorgvuldig toezichthouder worden gesteld. Het komt volgens de HR aan op alle 
omstandigheden van het geval, en dit impliceert een terughoudende toetsing.
108
 Niet belangrijk is of 
achteraf een andere beslissing beter was geweest, maar of de toezichthouder in redelijkheid tot de 
beslissing heeft kunnen komen.
109
 
Binnen de beleids- en beoordelingsvrijheid van de toezichthouder dient de rechter nauwkeurig na te gaan 
welke beslissingen de toezichthouder heeft genomen en hoe hij dit heeft gemotiveerd. Als het risico groter 
is, dan zal de vrijheid van de toezichthouder beperkter worden. Hoe groter het risico des te kleiner de 
beoordelingsvrijheid wordt, de beleidsvrijheid blijft echter wel in stand.
110
  
‘Vanzelfsprekend worden de toezichthouders geacht “met beleid” gebruik te maken van hun 
bevoegdheden. Of, wanneer en hoe de bevoegdheden worden ingezet is in beginsel ter bepaling aan de 
toezichthouder, binnen de discretionaire ruimte die deze daartoe heeft. (...). Wanneer eenmaal is gekozen 
voor het gebruik van bevoegdheden inzake toezicht en handhaving, dan zal moeten worden voldaan aan 
de algemene beginselen van behoorlijk bestuur.’111 Een overheidslichaam handelt onrechtmatig, indien het 
in zijn beleid een bevoegdheid misbruikt of indien het in redelijkheid niet tot zijn beslissing kon komen.
112
 
Er geldt een marginale toetsing. Uit het Bussluis-arrest volgt, dat ten aanzien van gedragingen ter 
uitvoering van beleidsmatige gemaakte keuzes, in beginsel de normale toetsing aan art. 6:162 geldt.
113
 Ten 
slotte vormt beleidsvrijheid geen rechtvaardiging voor het schenden van fundamentele rechtsbeginselen of 
fundamentele rechten.
114
 Ook dit dient volledig te worden getoetst. 
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2.5 BEPERKING VAN DE AANSPRAKELIJKHEID 
De discussie rondom de beperking van de aansprakelijkheid lijkt een climax te krijgen in een nieuwe 
aanvulling op de Wet Financieel Toezicht.
115
 Sinds de economische crisis lijken de toezichthouders het 
steeds belangrijker te vinden dat hun aansprakelijkheid wordt beperkt. Niet alleen DNB en de AFM 
lobbyen al enige tijd voor een beperking van aansprakelijkheid.
116
 De Parlementaire Commissie Financieel 
Stelsel en het IMF mengen zich eveneens in de discussie en geven aan voorstander te zijn van een 
beperking.
117
 Daarnaast benadrukt ook het Basel Comité van bankentoezichthouders de noodzaak van het 
beperken van de aansprakelijkheid van toezichthouders.
118
 Twee recente Nederlandse rapporten stellen dat 
er geen aanleiding bestaat om een verandering in te voeren van het aansprakelijkheidsregime, zoals deze 
op dit moment geldt. Volgens deze rapporten is het niet nodig om de aansprakelijkheid uit te sluiten of te 
beperken.
119
 Ook de Hoge Raad lijkt zich te dienen van argumenten die ook gebruikt worden in de 
discussie over de beperking van de aansprakelijkheid.
120
 Binnen de politiek ging minister Bos ging 
destijds dus tegen een vrij ruime Kamermeerderheid van 88 zetels in door in lijn met het rapport Van Dam 
(2006) en het vervolgrapport Giesen c.s. (2009) tegen een beperking van aansprakelijkheid te zijn.
121
 Dit 
beleid lijkt nu te zijn aangepast met het nieuwe wetsvoorstel voor een beperking van de aansprakelijkheid. 
Onderzoek naar het beperken of uitsluiten van de aansprakelijkheid van financiële toezichthouder is 
geboden. Hieronder volgt een korte uiteenzetting met de voor- en tegenargumenten voor een beperking 
van de privaatrechtelijke aansprakelijkheid van financiële toezichthouders. Als eerste zullen de 
tegenargumenten worden besproken en daarna de argumenten voor beperking van de aansprakelijkheid. 
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116 Zie de uitlatingen van DNB-president Wellink in een toespraak in Amsterdam op 19 november 2009 getiteld ‘Crisis in toezicht 
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117 Zie Commissie De Wit 2010, Aanbeveling 26 (Aansprakelijkheid toezichthouders aanpassen), p. 24. Zie ook IMF, Preliminary 
Conclusions (2010), nr. 21. Ook in de literatuur tekenen zich voorstanders af van een  aansprakelijkheidsbeperking, zie o.a. 
Dijkstra en Visser, 2007, De Serière 2009; Maatman en Azahaf 2010; Eijffinger en Mujagic 2010. Zie ook A-G Spier in zijn 
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13 augustus 2012. 
119 Rossum 2005 en Van Dam 2006. Zie ook Giesen 2005 
120 Zie de floodgates argumentatie in HR 13 oktober 2006, LJN AW2077. 
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2.5.1 ARGUMENTEN TEGEN EEN BEPERKING 
Het eerste argument tegen een beperking is het argument dat de beperking van de aansprakelijkheid van 
de financiële toezichthouder aanleiding kan geven voor andere toezichthouders om ook een beperking te 
willen.
122
 Hiertegen wordt ingebracht dat het verschil met andere toezichthouders is dat het bij DNB bijna 
altijd gaat om een onbeperkte groep slachtoffers, vanwege haar toezichthoudende functie vanuit het 
algemeen belang, en de grote omvang van de schade. Een schending van de plichten op macro niveau 
vanuit de financiële toezichthouder kan een hele economie de afgrond in helpen. Dit is een wezenlijk 
verschil met andere toezichthouders, zoals de Nederlandse Mededingingsautoriteit of de Opta. Het 
verschil is echter kleiner in het geval van milieu of volksgezondheid. Deze toezichthouders hebben veelal 
een economisch oogpunt met als doel het beschermen van “kleinere” partijen tegen overheersing of 
uitbuiting door een partij met een monopolie positie. Deze toezichthouders zijn zeker noodzakelijk vanuit 
het algemeen belang, maar de kans dat zij een economie wezenlijk kunnen aantasten lijkt nagenoeg 
nihil.
123
 Bij financiële toezichthouder ligt dit anders. Hun gebrek aan toezicht op het economische systeem 
heeft niet alleen gevolgen voor de financiële sector, maar ook voor alle andere sectoren. Daarnaast hebben 
de gevolgen voor falen van een financieel stelsel ook internationale consequenties. Zoals gezegd kan de 
potentiële omvang van de schade een enorme grootte aannemen. 
 
Dit brengt ons bij argument twee tegen een beperking, namelijk de vermeende preventieve werking die 
van deze beperking uit kan gaan van aansprakelijkheid.
124
  Gesteld wordt dat de dreiging van 
aansprakelijkheid er voor zorgt dat toezichthouders voorzichtig omgaan met hun discretionaire 
bevoegdheid en een deugdelijke belangenafweging maken voor zij een besluit nemen. Het prudentieel 
toezicht brengt met zich mee dat DNB wordt geacht de belangen van vrijwel iedereen te waarborgen en 
om toe te zien op de stabiliteit van de hele economie.
125
 In de rechtseconomie ligt de nadruk op preventie: 
‘liever geen slachtoffer dan een gecompenseerd slachtoffer en liever geen schade dan gespreide schade’. 
126
 Het draait om economische belangen, waarbij een onderscheid dient te worden gemaakt tussen het 
individuele bedrijfseconomische aspect en de macro economie. Rechtseconomen zijn niet primair 
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geïnteresseerd in de verdeling van welvaart maar in de omvang ervan.
127
 Volgens de rechtseconoom 
Dijkstra heeft een vage zorgvuldigheidsnorm echter als gevolg onduidelijk economische handelen van 
partijen. Duidelijk economische handelen, en daarmee een optimale besteding van middelen, kan alleen 
als er concrete normen zijn. Dit houdt in dat de aansprakelijkheid van toezichthouders wettelijk vastgelegd 




Tegenstanders geven aan dat er geen preventieve werking ontstaat vanuit de aansprakelijkheid, maar dat 
juist een angst voor aansprakelijkheidsclaims kan ontstaan.
129
 Wat eventueel kan resulteren in een 
claimcultuur.
130
 De Commissie DSB Bank geeft aan dat er een verlammende werking uit kan gaan 
vanwege de grote bedragen die gemoeid zijn bij deze vorm van toezicht.
131
 Ik vraag mij af of deze stelling 
juist is. Ten eerste is DNB wettelijk gezien maar voor 10 % aansprakelijk. Daarnaast is de staat 100% 
aandeelhouder. DNB is geen zelfstandig economisch rechtspersoon dat winst nodig heeft om continuïteit 
te garanderen. Alle tegenvallende resultaten zullen worden opgevangen vanuit het budget van de overheid. 
Volgens Hartlief is de privaatrechtelijke aansprakelijkheid de meest belangrijke prikkel voor de 
toezichthouders om te voldoen aan het houden van adequaat.
132
 Busch vindt dat de waardering van deze 




De stimulans om te handelen in overeenstemming met de best mogelijke oplossing ligt daarom voor de 
hand. De afrekening geschiedt immers op sociaal vlak. Een eventuele aansprakelijkheid zal worden 
opgevangen door de belastingbetaler. Er zal altijd een zekere mate van onzekerheid blijven. DNB moet 
rekening houden met tegenstrijdige belangen. Aan de ene kant het belang van de stabiliteit van de 
economie, en aan de andere kant de eventuele schade voor de consument.
134
 Vanuit dit oogpunt is de 
discretionaire bevoegdheid van DNB essentieel. Dit geeft DNB immers de vrijheid om alle belangen in 
ogenschouw te nemen. Ik merk hierbij op dat DNB een algemeen belang hoort te behartigen waaraan het 
individuele belang van de consument ondergeschikt is.
135
 Voorts verschilt de rol van de toezichthouder in 
dit verband niet wezenlijk van de rol van de overheid in het algemeen. Ook zij maakt vaak ingewikkelde 
afwegingen waarbij uiteenlopende belangen moeten worden gediend, niet in de laatste plaats het algemeen 
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belang. In het aansprakelijkheidsrecht wordt met de positie van de overheid en de toezichthouder rekening 
gehouden door aan het overheidsorgaan een zekere mate van beleidsvrijheid toe te kennen.
136
 Achteraf 
geoordeeld kan een ander beslissing misschien beter zijn geweest, waardoor de toezichthouder 
terughoudend wordt in zijn handelen.
137
 De rechter kan met de brilliance of hindsight toetsen, maar dit 




Wibier geeft aan dat nergens uit blijkt dat aansprakelijkheid een preventieve werking heeft.
 
Er is geen 
empirisch bewijs dat aansprakelijkheid van toezichthouders tot defensief gedrag leidt. Uit het ontbreken 
van empirisch bewijs voor defensief gedrag kan niet worden gesteld dat defensief gedrag niet bestaat. 
Voor het ontbreken van defensief gedrag is immers ook geen empirisch bewijs.
139
 Uit onderzoek van Van 
Dam blijkt dat landelijke toezichthouders verklaren dat zij zich in hun beleid niet laten leiden door angst. 
Aansprakelijkheidsclaims zorgen dan niet voor defensief gedrag.
140
 Wibier vindt het voor het empirisch 
bewijzen van de stelling dat aansprakelijkheid leidt tot defensief noodzakelijk om in het hoofd van de 
toezichthouder te kijken op het moment van beslissen. De stelling dat van aansprakelijkheid een preventief 
werking uitgaat wordt, bij gebrek aan voldoende empirisch bewijs, gefalsificeerd doordat de 
toezichthouder heeft aangegeven dat zij het huidige aansprakelijkheidsregime belemmerd vindt werken.
141
 
Uit de rechtseconomie wordt theoretisch aangetoond dat er geen positief effect kan worden verwacht bij 
een aansprakelijkheid. De aansprakelijkheidsdreiging geeft onvoldoende prikkels om invloed uit te 




Om de stelling dat aansprakelijkheid leidt tot defensief gedrag te onderzoeken is het noodzakelijk om te 
kijken naar de wetenschapsfilosofie.
143
 Popper heeft de wetenschapstheorie aangevuld met de 
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138 HR 17 september 2010, LJN: BM7678. Zie verder Wibier 2011, waarin Wibier aangeeft dat deze brilliance of hindsight en het 
toetsen ex tunc vaak in de praktijk weerbarstiger is, vanwege het feit dat de naderhand plaatsgevonden gebeurtenissen meespelen 
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139 Wibier 2011 
140 Van Dam 2006 
141 Zie Maatman en Azahaf 2010 en de Commissie Scheltema 2009 voor opmerkingen van toezichthouders dat hun handelen 
negatief beïnvloed wordt door aansprakelijkheid. 
142 Dijkstra en Visscher 2007 en Dijkstra 2009. 
143 Binnen de rechtswetenschap geeft Wibier aan dat er twee stromen zijn te onderscheiden, namelijk de Tilburgse school, die zich 
richt op het onderzoek en de structuur, en de Nijmeegse school, die zich richt op de inhoud van het artikel (Zie zijn 
bekbeschouwing in Rechtsgeleerd Magazijn THEMIS 2012-2 A.D.W. Soedira, Het akkoord in het Nederlandse recht Diss. 
Nijmegen, promotor prof. S.C.J.J. Kortmann, Serie Onderneming en Recht (deel 60), Deventer: Kluwer 2011. Bij Tilburg gaat het 
om “form over substance” en bij Nijmegen over “substance over form”. Wibier is aanhanger van de Tilburgse methode, en zal dus 
voornamelijk gericht zijn op het bewijzen en vastleggen van bestaande theorieën. Een andere methode is om te werken volgens de 
falsificeerbaarheid van Popper (Popper, K.,  The Logic of Scientific Discovery, Basic Books, New York, NY, 1959 en Popper,  K .  







 Dit is de eigenschap van een theorie die de criteria aangeeft op grond waarvan deze 
theorie kan worden verworpen. Een theorie kan derhalve altijd verworpen worden en blijft een hypothese. 
Anders gezegd wordt een theorie voor waarheid aangenomen, totdat deze wordt verworpen op basis van 
nieuw bewijs. Alle zwanen zijn wit is falsificeerbaar, er kan immers onderzocht worden of er zwarte 
zwanen zijn. De stelling dat alle zwanen wit zijn kan vanuit onderzoek worden aangenomen, maar kan 
nimmer als waarheid worden gepresenteerd. De hypothese kan wel worden aangenomen als theorie.  
Wibier geeft aan dat empirisch niet kan worden onderbouwd dat een aansprakelijkheidsrisico leidt tot 
defensief gedrag. Binnen empirisch onderzoek staat de inductie centraal. Inductie is een manier van 
redeneren, waarbij men een algemene regel opstelt op grond van een aantal waarnemingen. Deze 
generalisatie wordt gebruikt als een bewijstechniek. Hij gaat hier veel te kort door de bocht. Het is bij het 
bewijzen van defensief gedrag niet nodig om in het hoofd van de beleidsbepaler te kijken. Belangrijk is de 
inductie en de falsificeerbaarheid. Het handelen van toezichthouders kan worden vergeleken bij 
verschillende aansprakelijkheidsniveaus. Door middel van valide en betrouwbare vragenlijsten kan in het 
hoofd van de toezichthouder worden gekeken. En met behulp van statische methoden kan vervolgens een 
algemene regel worden opgesteld, die falsificeerbaar is. Het lastige is dat een zwarte zwaan empirisch 
eenvoudig aangetoond kan worden, namelijk door middel van het “zien”. Dit betekent niet dat uitspraken 
van één of enkele personen over het gedrag van een grote groep dezelfde validiteit en betrouwbaarheid 
heeft. Zijn antwoord dat de stelling dat het huidige aansprakelijkheidsregime niet leidt tot defensief gedrag 
gefalsificeerd is door uitspraken van enkelen is niet juist. De falsificeerbaarheid heeft te maken met de 
voorwaarden om iets te onderzoeken, in het geval van witte zwanen de voorwaarde dat een zwarte zwaan 
iets ontkracht, niet met het feit dat het onderzoek naar zwarte zwanen betrouwbaar is.
145
 
Het derde argument tegen de beperking van aansprakelijkheid is het vertrouwen van burgers, dat is gebaat 
bij een aansprakelijkheidsstelling.
146
 Er moet een vertrouwen uitgaan van de overheid waar mensen op 
kunnen bouwen.
147
 Onder het vertrouwen wordt in deze scriptie ook verstaan het doel van het toezicht, 
volgens sommige auteurs omschreven als ratio.
148
  Verder wordt aangevoerd dat er door de aanwezigheid 
van toezichthouderaansprakelijkheid vertrouwen gewekt wordt bij de burgers. Doordat er toezicht op 
financiële ondernemingen bestaat, zullen burgers erop mogen vertrouwen dat er over hun belangen 
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 De vertrouwensfunctie van de overheid ontstaat vanuit haar voorbeeldfunctie.
 150
 En 
vanuit het feit dat de overheid toegang heeft tot een veel grotere mate van informatie.  
Tegenstanders geven aan dat het signaal zou moeten zijn dat burgers en bedrijven zelf goed opletten wat 
zij doen.
151
 Aansprakelijkheid van de toezichthouder zorgt voor een verandering in het handelen van de 
betrokken actoren, beter bekend als moral hazard.
 152
 Maar op financiële markten zijn verschillende 
partijen actief, die niet allemaal over dezelfde hoeveelheid informatie beschikken, of die niet allemaal 
dezelfde capaciteit tot het verwerken en begrijpen van de informatie hebben. Het verschil tussen 
professionele partijen en consumenten is hier een duidelijk voorbeeld van, waarbij de consumenten te 
maken hebben met een informatieachterstand.
153
 Het uitsluiten van aansprakelijkheid verandert niet het 
gedrag van de betrokken actoren, maar kan ook worden gezien als een beloning voor inadequaat toezicht 
154
 
Volgens de rechtseconomie is een vrije markt noodzakelijk. Binnen deze vrij markt gedachte past geen 
toezichthouder, ook al geven zij toe dat deze in sommige gevallen kan helpen om verstoring van het 
marktmechanisme te beletten ingeval van marktfalen.
155
  Tjong Tjin Tai stelt dat vanuit macro economisch 
oogpunt juridisch ingrijpen niet nodig is, maar dat vanuit een micro oogpunt correctie via het recht wel 
wenselijk is.
156
 De jurist streeft echter een ander doel na dan de econoom. Bij de jurist gaat het om 
vertrouwen in de markt in de zin van het houden aan de gestelde normen. Dit heeft voornamelijk 
betrekking op het (micro) marktgedrag van actoren. De econoom kijkt naar de (macro) marktwerking als 
het gevolg van de collectieve gedragingen.
157
 Het recht is er niet om de feitelijke markt te bevorderen, 
maar veel meer gericht op feitelijke correctie, zodat de ideale markt zo veel mogelijke wordt benaderd.
158
 
Ook de toezichthouder vindt het daarom belangrijk dat er sprake is van een ordelijke, transparante en 
eerlijke werking van de financiële markten.
159
 De onderverdeling die Tjong Tjin Tai maakt in micro en 
macro belangen schiet in mijn ogen tekort, omdat hij geen onderverdeling maakt in het belang dat is 
gediend met het toezicht. De jurist kijkt inderdaad na de naleving van de normen, maar ook hierin is een 
onderverdeling te maken tussen het publiek en het privaatrecht. Het privaatrecht ziet toe op de naleving 
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tussen personen onderling, waaronder naleving van de normen die betrekking hebben op de verhouding 
tussen de financiële instelling en de consument. De publiekrechtelijke benadering heeft betrekking op het 
algemeen belang. Hierbij ziet de overheid toe op de naleving van normen die betrekking hebben op de 
verhouding burger en overheid, waarbij de overheid een afvaardiging is van de gehele maatschappij. Het 
publiekrecht ziet dus toe op de verhouding individu tegen maatschappij, waarbij zij zich hoort te richten 
op overtredingen van normen door individuen die het algemeen belang kunnen schaden, en niet alleen de 
onderlinge verhouding. In mijn ogen heeft het vertrouwen dan ook alleen betrekking op een overheid die 
handelt in het algemeen belang. 
 
Het laatste argument tegen een beperking gaat eveneens over vertrouwen. In dit geval vertrouwen in de 
rechtspraak. Het argument heeft namelijk betrekking op de terughoudendheid van de Nederlandse rechter 
in het aannemen van aansprakelijkheid, waardoor een beperking geen toevoeging is. Volgens de huidige 
wet- en regelgeving loopt een redelijk handelende DNB geen aansprakelijkheidsrisico’s.160  Tegenstanders 
van deze argumentatie geven aan dat de rechter uit het uitblijven van een beperking van de toezichthouder 
door de wetgever kan opmaken dat er strenger kan worden getoetst bij aansprakelijkheid van een 
toezichthouder. Vertrouwen op het regime van de rechtspraak getuigt van een groot vertrouwen in de 
onveranderlijkheid van de rechtspraak.
161
 Wibier stelt hierbij dat de norm voor aansprakelijkheid vaag is: 
een behoorlijk en zorgvuldig handelende toezichthouder. Deze norm kan van de ene op de andere dag een 
kentering betekenen in de jurisprudentie.
162
 Tot nog toe heeft de Hoge Raad in geen enkele uitspraak een 
financieel toezichthouder aansprakelijk geacht.
163
 In het arrest van 23 december 2011 geeft de Hoge Raad, 
naast de aansprakelijkheid van de toezichthouder, aan dat de positionering van de verschillende 
rechtsgebieden lastig is. Deze complexiteit komt ook tot uiting bij de beginselplicht tot handhaving 
waarbij privaatrechtelijk een andere opvatting wordt gehanteerd dan publiekrechtelijk.
164
 Ik volsta met de 
opmerking dat hierbij de (oneigenlijke) formele rechtskracht een rol kan spelen.
165
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maar dat de onrechtmatigheid in beginsel vast ligt. In deze zaak is het de vraag of de bestuursrechtelijke uitspraak op basis van de 





Mijn inziens getuigt het argument van de terughoudendheid van de rechter niet van vertrouwen in de 
onveranderlijkheid van de rechtspraak, zoals Wibier stelt.
166
 Het getuigt juist van vertrouwen in de 
rechtspraak zelf. De rechter zoekt naar het recht en dus de meest rechtvaardige oplossing binnen de 
juridische kaders. Dat brengt met zich mee dat ze haar uitspraken voldoende motiveert, omdat ook deze 
een rechtsbron vormen. Ook hiervoor gelden onder andere de algemene beginselen van behoorlijk bestuur. 
Het gebruik van een vage norm, zoals “een behoorlijk en zorgvuldig handelende toezichthouder” houdt 
niet in dat de uitleg van deze norm van de ene op de andere dag een kentering in de jurisprudentie kan 
betekenen.
167
 Ook hier speelt de motivatie plicht en de rechtszekerheid een belangrijke rol. Daarnaast is 
een uitspraak van de rechter een oordeel over een concrete zaak en is het vaak lastig om daar algemene 
regels uit te halen. De rechtspraak neemt motiveringen over en niet slechts uitspraken die worden 
veralgemeniseerd. 
2.5.2 ARGUMENTEN VOOR EEN BEPERKING 
Nu de tegenargumenten zijn besproken komen de argumenten voor een beperking van de 
aansprakelijkheid aan de orde. Het eerste argument om te kiezen voor een beperking van de 
aansprakelijkheid kan worden gevonden in een rechtsvergelijking met andere landen, en de toenemende 
internationalisering.
168
 Volgens Wibier is dit zelfs het belangrijkste argument om te kiezen voor een 
beperking van de aansprakelijkheid.
 169
 Ook de Nederlandse overheid wil vooral de beperking van de 
aansprakelijkheid van de financiële toezichthouders invoeren, omdat de overige landen dit veelal ook 
hebben.
170
 Deze redenatie komt op mij kinderachtig over, en strookt niet met eerder genoemde 
argumentatie bij de weerlegging van het argument dat andere toezichthouders dan ook een beperking 
willen. In dat geval wordt er gezegd dat de toezichthouders verschillend zijn, maar in het geval van een 
vergelijking met andere landen lijkt dat argument te zijn verdwenen. Ook tussen de rechtsstelsels en de 
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169 Wibier 2011 
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maatschappelijke verhoudingen zijn veel verschillen te ontdekken.
171
 Het feit dat iemand anders het heeft 
is an sich geen argument, maar kan wel worden gebruikt om te kijken naar de daar gebruikte argumenten. 
Dit zie ik in de juridische literatuur echter niet terugkomen. Wibier geeft aan dat afwijken van andere 
landen best kan mits daar goed argumenten voor zijn.
172
 In wezen draait hij de redenering om, en stelt dat 
er niets hoort te worden beargumenteerd als men afwijkend gedrag wil vernormaliseren.
173
  Binnen de 
Europese Gemeenschap worden er echter verschillende aansprakelijkheidsregimes gehanteerd. In 
Frankrijk is de overheid aansprakelijk voor het handelen van de toezichthouder in plaats van de 
toezichthouder zelf.
174
 In België bepaalt Artikel 68 WTFS (Wet betreffende het toezicht op de financiële 
sector en de financiële diensten) dat de toezichthouder een taak heeft van algemeen belang, indien een 
particulier belang wordt geschaad is de toezichthouder hiervoor niet aansprakelijk, schaadt zij het 
algemeen belang dan is zij pas aansprakelijk indien er sprake is van opzet of een zware fout. In Duitsland 
geniet de toezichthouder immuniteit volgens § 839 Bürgerliches Gesetzbuch (BGB) en § 4 lid 4 
Finanzdienstleistungsaufsichtgesetz (FDAG) vanwege het uitoefenen van een taak van algemeen belang 
en er dus niet kan worden voldaan aan het relativiteitsvereiste. De vraag is of een volledige immuniteit 
van de financiële toezichthouder in overeenstemming is met het Europees Verdrag voor de Rechten van de 
Mens (EVRM). Volledige immuniteit van aansprakelijkheid kan in strijd worden bevonden met art. 6 
EVRM (toegang tot de rechter) en art. 13 EVRM (recht op een daadwerkelijk rechtsmiddel voor een 
nationale instantie indien een EVRM-recht is geschonden).
175
 Het hof overwoog dat de Eerste 
Bankenrichtlijn en andere richtlijnen geen rechten toekennen aan rekeninghouders in het geval van het 
faillissement van een bank als gevolg van ontoereikend toezicht door de toezichthouder. Het concludeerde 
dat Europees recht niet in de weg staat aan een nationale regel zoals in het Duitse recht waarbij de 
toezichthouder zijn taak uitsluitend in het algemeen belang verricht en dus in feite een absolute immuniteit 
geniet.
176
 In Engeland is de aansprakelijkheid beperkt tot het handelen te kwader trouw. Het gaat dan om 
bewust schade toebrengen of de bevoegdheid overschrijden.
177
 Nederland wijkt hier in zoverre niet van af 
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Het tweede argument voor een beperking van de aansprakelijkheid is dat het huidige 
aansprakelijkheidsregime door DNB als belemmerend wordt gezien, vanwege de angst voor claims.
179
 
Onder de angst voor claims valt binnen deze scriptie ook het feit dat de toezichthouder weliswaar de meest 
diepe zakken heeft, en vaak wordt gezien als zijdelingse leadens. Het is niet volledig duidelijk of DNB en 
de AFM zich sinds de kredietcrisis op een dusdanige wijze laten leiden door angst voor 
aansprakelijkheidsclaims dat dit een effectief toezicht in de weg staat.
180
 Het argument van de 
belemmerende werking heeft een nauw verband met het argument tegen aansprakelijkheid over de 
preventieve werking.
181
 De belemmerende werking is een tegenovergesteld argument. Op dit argument ga 
ik hier kort in en voor het overige verwijs naar de voorgaande paragraaf. In de literatuur wordt dit 
argument ook wel ´defensive conduct´ genoemd.
182
 Aansprakelijkheid van een toezichthouder kan leiden 
tot een stortvloed aan claims voor de toezichthouder (Floodgates argument) wat vervolgens een 
verlammende werking heeft op de toezichthouder.
183
 Wat in de literatuur over het algemeen als 
belangrijkste argument vóór aansprakelijkheid wordt aangenomen, is de prikkelende werking welke hier 
vanuit zou gaan. Van Dam stelt dat er geen empirisch bewijs is vanuit zijn onderzoek om te concluderen 
dat er sprake is van een afschrikkende werking van aansprakelijkheid. Hij zet in datzelfde rapport wel 
grote vraagtekens bij de betrouwbaarheid van zijn rapport.
184
 Veel toezichthouders, met name de 
markttoezichthouders, staan op afstand van de overheid. Zij zijn zelfstandige organen. Op deze wijze 
wordt voorkomen dat de toezichthouders worden beïnvloed door politieke druk, met name in individuele 
zaken.
185
 Hun budget komt dan ook rechtstreeks van de overheid en aansprakelijkheidsclaims voelen zij 
niet direct in hun portemonnee. Ook hebben de toezichthouders in het kader van het meergenoemde 
rechtsvergelijkende onderzoek van Van Dam uit 2006 laten weten dat zij ex post een beslissing van een 
rechter verwerken in hun beleid en hun kwaliteitshandboek.
186
 Tot slot geef ik aan dat soms wordt gesteld 
dat aansprakelijkheid van toezichthouders af leidt van de werkelijk schuldigen.
187
 In mijn ogen is dit niet 
zo vanwege het verschil in taken, overzicht, en mogelijkheden om in te grijpen tussen de toezichthouder 
en de andere actoren op de financiële markt. 
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182 Van Maanen 2007, p. 128; Giesen 2005, p. 156; Van Dam 2006, p. 150 – 152.  
183 Van Dam 2006, p. 152; Giesen 2005, p. 154. 
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Het derde en laatste argument is het argument dat de omvang van de bedragen van aansprakelijkheid 
veelal van ongekende grootte zijn en uiteindelijk toch worden afgewenteld op de belastingbetaler. Ten 
eerste acht de minister de compensatiefunctie en de preventiefunctie van het aansprakelijkheidsrecht van 
groot belang.
188
 Dit is in mijn ogen onverenigbaar met een beperking op grond van de omvang van de 
schade. In de literatuur wordt dit “omvang van de schade” argument veelal dan ook niet als 
doorslaggevend beschouwd.
189
 Dit tot teleurstelling van Wibier die stelt dat er veel te makkelijk over dit 
punt wordt heen gestapt.
190




Het argument dat aansprakelijkheid uiteindelijk wordt afgewenteld op de belastingbetaler snijdt mijn 
inziens geen hout. Dit gebeurt linksom of rechtsom in het geval van het algemeen belang. Linksom wordt 
een toezichthouder aansprakelijk gesteld voor het niet handelen in het algemeen belang. De staat, en dus 
de belastingbetaler, draait op voor de kosten. Rechtsom wordt de toezichthouder niet aansprakelijk 
gesteld, maar leidt het gebrek aan handelen in het algemeen belang tot een economische crisis waarin 
“systeembanken” worden gered met belastinggeld. Het komt er op neer, dat met behulp van het geld van 
mensen en bedrijven die niets te verwijten valt, de fouten worden goedgemaakt van onverantwoord 
handelende ondernemers, van falend toezicht en falende regelgeving.
192
 
Ik zie aansprakelijkheid niet als een afschrikmechanisme of in een functie van meta-toezichthouder.
193
 
Aansprakelijkheid heeft in mijn ogen slechts een compensatie achtergrond.
194
 Volgens Spier zijn de 
gevolgen van de afwentelingsgedachte niet voldoende doordacht.
195
 Anderen vinden de 
afwentelingsgedachte juist heel goed doordacht. Het gaat hier om wat ook wel wordt genoemd het 
beginsel van de ‘égalité devant les charges publiques’: de lasten die gemoeid zijn met 
overheidsactiviteiten die in het algemeen belang worden verricht, mogen niet in onevenredige mate ten 
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laste komen van individuele burgers of bedrijven.
196
 Het is niet zo dat onschuldige burgers de rekening 
gepresenteerd krijgen bij aansprakelijkheid.
197
  
Busch geeft aan dat geen van de besproken voor- en tegenargumenten leiden tot een effectiever 
toezicht.
198
 Het privaatrecht biedt voldoende waarborgen. Deze waarborgen zijn afhankelijk van de rechter 
die in iedere concrete situatie opnieuw op zoek gaat naar rechtvaardigheid binnen de juridische kaders. Bij 
een wettelijke beperking of uitsluiting blijven partijen de rechter vragen om te zoeken naar het recht, en 
deze kan ook dan deze regels omzeilen.
199
 Het is dan aan de burgerrechter om te bepalen of aan alle 
aspecten voor schadevergoeding is voldaan. 
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De wetgever heeft geen aparte wet- en regelgeving aangenomen voor overheidsaansprakelijkheid.
200
 Een 
persoon die schade leidt door een handeling van de overheid dient hiertegen te ageren middels een 
onrechtmatigedaadsactie.
201
 Aansprakelijkheid van de overheid dient te worden gebaseerd op een 
privaatrechtelijk leerstuk. Om dit leerstuk toe te kunnen passen op DNB en haar nalaten voldoende 
toezicht te houden op de financiële markt, en in het bijzondere de securitisatie, is het noodzakelijk om de 
onrechtmatige daad in zijn algemeenheid te bespreken. Dit hoofdstuk geeft een beschouwing van alle vijf 
de bestanddelen van de onrechtmatige daad, te beginnen bij de onrechtmatigheid. Vervolgens wordt 
aandacht besteedt aan de relativiteitseis van art 6:163 BW, causaliteit, toerekening, en als laatste de 
schade.  
3.1 HET BESTANDDEEL ONRECHTMATIGHEID 
Het leerstuk van de onrechtmatige daad bestaat uit vijf verschillende bestanddelen. Eén van deze 
bestanddelen is de onrechtmatigheid. In art. 1401 BW (oud) werd de onrechtmatigheid niet verder 
omschreven. Sinds het huidige art 6:162 BW. Is dit anders. In het geval van onrechtmatigheid noemt art. 
6:162, tweede lid, BW een drietal gevallen: 
 Inbreuk op een recht, waarbij het gaat om een inbreuk op subjectieve rechten, zoals 
vermogensrechten, maar ook persoonlijke grondrechten.
202
 
 Een doen of nalaten in strijd met een wettelijke plicht. Hierbij gaat het er om of al dan niet wordt 
gehandeld in strijd met een wettelijke plicht, waarbij de discretionaire bevoegdheid in acht dient 
te worden genomen. Ook de gecodificeerde algemene beginselen van behoorlijk bestuur, zoals 
het zorgvuldigheidsbeginsel, en het evenredigheidsbeginsel vallen onder een wettelijke plicht. 
 Een doen of nalaten in strijd met hetgeen volgens ongeschreven recht in het maatschappelijk 
verkeer betaamt. 
Verder wordt in art. 6:162 BW het woord “daad” genoemd als onderdeel van de onrechtmatigheid. Onder 
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3.1.1 HANDELEN EN NALATEN 
Een politiek strafrechtelijk kwestie is bijvoorbeeld de aanpak van de criminaliteit. Over de gevolgen van 
bepaald beleid is te discussiëren, en privaatrechtelijke aansprakelijkheid voor een verkeerd beleid, of een 
beleid dat te weinig effect heeft is niet mogelijk, tenzij er sprake is van opzet of grove schuld.
204
 Echter 
een overheid die besluit om de criminaliteit niet aan te pakken en een beleid hanteert van zuiver nalaten 
door agenten slechts in te zetten voor het uitschrijven van bekeuringen, handelt daarmee in beginsel 
onrechtmatig. Het gaat hierbij niet om het uitvoeren van inefficiënt en ineffectief beleid, maar van het niet 
uitvoeren van de toegewezen taak, in dit geval dus de handhaving van het strafrecht. Het nalaten van 
aanpak van criminele activiteiten brengt een bewustheid van gevaar met zich mee. Er kan immers niet 
worden volgehouden dat de overheid niet weet dat er een gevaar optreedt voor de samenleving indien er 
gestopt wordt met strafrechtelijke vervolging van criminele activiteiten.  
Een onrechtmatige gedraging betreft niet alleen een handelen. Naast een actieve gedraging kan er 
eveneens sprake zijn van een passieve gedraging. Een passieve gedraging is een nalaten te handelen. 
Tjong Tjin Tai deelt het nalaten op in drie categorieën:
205
 
1. De eerste categorie betreft een nalaten om een ongewenste situatie te voorkomen die het gevolg is 
van een eerder handelen. 
2. De tweede categorie is het nalaten om voldoende zorg te dragen voor een object.206 Sommige 
objecten worden in de wet genoemd, zoals een dier
207
, een opstal, een weg
208
, of een stuk grond.
209
 
3. De derde categorie is de categorie van het zuiver nalaten. Een zuiver nalaten is een nalaten in te 
grijpen in een situatie wanneer dit wel zou moeten gezien de zorgplicht die op de persoon rust. Bij 
het zuiver nalaten heeft de persoon echter geen relatie met het intreden van de situatie. 
Uit de jurisprudentie blijkt dat de rechtelijke macht terughoudend optreedt bij het aannemen van 
aansprakelijkheid in het geval van een zuiver nalaten. In het arrest Heddema / De Coninck geeft de Hoge 
Raad aan dat aansprakelijkheid voor een zuiver nalaten slechts dan acceptabel is wanneer de ernst van het 
gevaar tot de waarnemer is doorgedrongen.
210
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Van Dam heeft in zijn dissertatie een aantal voorwaarden beschreven voor het aannemen van 
aansprakelijkheid bij zuiver nalaten
211
: 
 Concrete kennis van een gevaarlijke situatie 
 Dreiging van ernstig geestelijk of lichamelijk letsel 
 De mogelijkheid en de noodzaak om daadwerkelijk iets te doen 
 Reële verhouding tussen moeite en kosten en het gevaar  
3.1.2 ONRECHTMATIGE INBREUK 
Bij inbreuk op een recht gaat het om subjectieve rechten. Subjectieve rechten zijn bijvoorbeeld de 
persoonlijkheidsrechten, zoals recht op lichamelijke integriteit, en vermogensrechten, zoals het 
eigendomsrecht. Een inbreuk op een subjectief recht kan zijn: 
 Handelingen verrichten waar uitsluitend een rechthebbende toe bevoegd is, bijvoorbeeld 
handelingen waar het auteursrecht betrekking op heeft. 
 Het verhinderen of belemmeren van de uitoefening van een recht door derden. Men moet hierbij 
denken aan bijvoorbeeld hinder (zie art. 5:37 BW) 
 Aantasting van een voorwerp waarvan een derde rechthebbende is. Het kan hierbij gaan om 
zaaksbeschadiging. Het is hierbij van belang om te kijken wat onder zaaksbeschadiging wordt 
verstaan. Het gerechtshof Amsterdam heeft in een recent arrest bepaald dat zij de schade niet 
begroot op de herstelkosten, maar op de waardevermindering.
212
 Een waardevermindering is een 
omvangrijker begrip dan herstelkosten van schade. Waardevermindering kan immers ook 
betrekking hebben zonder dat er fysieke schade is aangericht. 
Uitleg van het criterium inbreuk op een recht, brengt enige onduidelijkheid met zich mee. Er zijn namelijk 
handelingen waartoe uitsluitend de rechthebbende bevoegd is, de daadsgerichte interpretatie.
213
 Inbreuk 
hierop is bijvoorbeeld diefstal, beslaglegging, etc. Daarnaast is er een categorie handelingen die fysieke 
schade tot gevolg hebben, de resultaatgerichte interpretatie.
214
 Bij de eerste handelingen gaat het om een 
onrechtmatige handeling, bij de tweede groep om een onrechtmatig gevolg.
215
 Inbreuk op een subjectief 
recht is voldoende om onrechtmatigheid aan te nemen volgens de heersende leer. Volgens sommige 
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schrijvers is er naast de inbreuk op het subjectieve recht ook noodzakelijk dat er is gehandeld in strijd met 
hetgeen volgens ongeschreven recht in het maatschappelijk verkeer betaamt.
216
 Binnen het huidige 
aansprakelijkheidsrecht worden er twee opvattingen verdedigd. De opvatting van de resultaatsgerichte 
interpretatie en van de daadsgerichte interpretatie. Volgens de resultaatsgerichte interpretatie is iedere 
daad die als resultaat een rechtsinbreuk heeft onrechtmatig.
217
  Bij de daadsgerichte interpretatie is een 
daad die alleen zelf een inbreuk op een recht inhoudt onrechtmatig.
218
 De resultaatsgerichte interpretatie 




Een inbreuk op een recht kan direct of indirect plaatsvinden. Een voorbeeld is waardedaling. Een 
waardedaling kan het gevolg zijn van een onrechtmatig handelen. Dit handelen heeft dan effect op het 
eigendomsrecht van het slachtoffer en kan worden gezien als een inbreuk op zijn subjectieve 
eigendomsrecht. Een concurrent die betere producten maakt kan zorgen voor een waardedaling bij zijn 
collega’s, maar dit een onrechtmatige daad noemen lijkt onrechtvaardig.220 Een alternatieve interpretatie is 
om te stellen dat dit geen inbreuk is, omdat het een gevolg is van een handelen en niet het doel van het 
handelen.
221
 Tjong Tjin Tai geeft aan dat er sprake is van een indirecte inbreuk die niet onrechtmatig is 
binnen deze interpretatie.
222
 Ook geeft hij aan dat wanneer men enkel een directe inbreuk onrechtmatig 
acht dit niet altijd even gewenst is. Neem bijvoorbeeld concurrentie verstorende handelingen.
223
 Hierbij 
kunnen de gevolgen, waardevermindering of inkomensverlies van een onderneming, gelijk zijn als bij 
andere indirecte inbreuken. Er is een criterium nodig om onderscheid te maken tussen geoorloofde en 
ongeoorloofde indirecte inbreuken. Dit criterium is een zorgvuldigheidsnorm waartoe men is verplicht 
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Slechts een daad kan een rechtsinbreuk inhouden.
225
 Een nalaten kan slechts dan een rechtsinbreuk 
inhouden als het een nalaten betreft dat zelf ook als een daad kan worden gezien. Dit kan zijn in het geval 




3.1.3 HANDELING IN STRIJD MET EEN WETTELIJKE PLICHT 
Een wettelijke plicht is een handeling in strijd met een wettelijk verbod of gebod. Hierbij dient men het 
woord “wettelijk” niet alleen op te vatten als wet in formele zin, maar als elke algemeen verbindende 
regel.
227
 Bij het handelen in strijd met een wettelijke plicht geldt dezelfde heersende leer als besproken bij 
de inbreuk op een recht. Een schending van een wettelijk plicht is in beginsel onrechtmatig. Bij het 
overtreden van een wettelijke plicht is de onrechtmatigheid in beginsel dus gegeven.
228
 Bij een handelen in 
strijd met een wettelijke plicht wordt niet afzonderlijk gekeken of de dader bedacht was of behoorde te 
zijn op de schending van de belangen van de benadeelde.
229
 De zorgplicht van de dader is in dit geval niet 
van belang. Soms is alleen schending van een wettelijke plicht echter niet voldoende en is tevens vereist 
dat er onbehoorlijk is gehandeld.
230
  
3.1.4 HANDELING IN STRIJD MET HET MAATSCHAPPELIJK VERKEER 
Onrechtmatige gevaarzetting is de belangrijkste groep binnen strijd met de maatschappelijke 
betamelijkheid. Het gaat hierbij om het in het leven roepen van een nodeloos groter gevaar dan waarop 
een normaal mens bedacht moet zijn. Op een partij rust een bepaalde zorgplicht. Sommige auteurs 
verdedigen het standpunt dat een rechtsinbreuk tevens schending van een zorgplicht inhoudt. Deze leer 
wordt de leer Smits genoemd.
 231
 Een toetsing aan de inbreuk van een recht impliceert tevens een toetsing 
aan de zorgvuldigheidsnorm van het maatschappelijk verkeer. Deze toetsing gebeurt niet aan de hand van 
een algemene regel, maar in ieder concreet geval aan de hand van alle relevante omstandigheden.
232
 
Tevens geldt volgens Rossum dat de zorgplicht in het economische verkeer minder streng is dan op het 
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De zorgplicht die ontstaat vanuit hetgeen volgens ongeschreven recht in het maatschappelijk verkeer 
betaamt is een objectief criterium. Het gaat om feiten van algemene bekendheid aangevuld met feiten 
waarvan de dader de gevaren kent of behoort te kennen. Hierbij is de scheidslijn dun. De Hoge Raad heeft 
in het Taxus arrest bepaald dat de giftigheid van struiken, die niet van algemene bekendheid is, niet zo ver 
strekt dat de dader aansprakelijk is voor de gevolgen van de giftigheid indien hij deze niet kent of 
behoorde te kennen.
234
 In een ander arrest heeft de Hoge Raad bepaald dat in sommige gevallen deze regel 
wordt omgedraaid.
235
  Pas wanneer er een gegronde reden is om aan te nemen dat dit gevaar niet bestaat 
zal er geen sprake kunnen zijn van onrechtmatigheid. De omstandigheden van het geval heeft te maken 
met het schatten van een kans. De kans dat een struik uit een tuin giftig is en gevaar voor de omgeving 
oplevert kan kleiner worden geacht dan de kans bij een emmertje onbekende vloeistof uit een kast vol 
schoonmaakmiddelen. De vraag in hoeverre een kans te verwachten is en onderzoek naar een situatie 
behoort te worden gedaan, is lastig in te vullen. Een feit van algemene bekendheid lijkt mij dat sommige 
struiken giftig zijn, maar toch als zodanig voorkomen in tuinen, en dat schoonmaakmiddelen slechts in 
zeer beperkte mate een gevaar opleveren voor letsel. Het tekort schieten in een zorgplicht om bekende 
gevaren te voorkomen kan ook gelden indien de gevaren zich hebben geopenbaard in een andere 
hoedanigheid of met andere gevolgen dan verwacht.
236
 
3.1.5 ONRECHTMATIGE OVERHEIDSDAAD 
Tijdens het opstellen van deze wetgeving door de wetgever kwam de vraag naar voren of het wenselijk is 
aparte regels op te nemen voor de aansprakelijkheid van de overheid op grond van onrechtmatige daad. 
Hierbij werd geconcludeerd dat dit niet de bedoeling was, omdat zulke regels een verdere jurisprudentiële 
ontwikkeling zouden kunnen beletten.
237
 De overheid kan dus eveneens civielrechtelijk aansprakelijk 
worden gesteld middels een onrechtmatigedaadsactie.
238
 Dit zal veelal gebeuren op grond van de 
bijzondere zorgplicht van de overheid.
239
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3.1.5.1 ZORGPLICHT VAN DE OVERHEID 
Het Europese Hof voor de rechten van de mens erkent zogenaamde positieve verplichtingen.
240
 Op de 
staten die zijn gebonden aan het verdrag rust een plicht tot handelen. Een nalaten van deze plicht levert 
een inbreuk op de vrijheidsrechten van de burger op. Het nalaten is niet een inbreuk op een aanspraak op 
handelen, maar, afhankelijk van de gevolgen, een handelen in strijd met de zorgvuldigheidsplicht.
241
  
De zorgplicht van de toezichthouder kan worden verwoord in de term: “een redelijk handelende 
toezichthouder”. Bij de vraag of een overheidsinstelling handelt in strijd met hetgeen in het 
maatschappelijk verkeer betaamt wordt gekeken naar het handelen van een “redelijk handelend 
toezichthouder”. Of in strijd is gehandeld met deze zorgvuldigheidsnorm hangt af van242: 
 
 De aard en het doel van het toezicht 
 De bevoegdheden waarover de toezichthouder beschikt 
 De vraag of hij zijn toezichtsinstrumentarium voldoende heeft benut en of hij aan zijn 
onderzoeksplicht heeft voldaan 
 De vraag of hij erop heeft toegezien of een eenmaal gehanteerde maatregel het beoogde effect 
heeft en zie niet of hij vervolgens een meer effectieve maatregel heeft genomen 
 
De vraag of een zorgvuldigheidsnorm is geschonden is afhankelijk van het algemeen belang en de beleids- 
en beoordelingsvrijheid.
243
 Sommige handelingen van overheidsinstellingen hebben burgers om deze 
reden te dulden. 




o Het legaliteitsbeginsel, wat als klassieke betekenis heeft dat overheidsoptredens waarbij burgers 
gebiedend of verbiedend in hun vrijheid worden beperkt een grondslag in de wet nodig hebben. 
o De algemene beginselen van behoorlijk bestuur. Er zijn een aantal beginselen van behoorlijk 
bestuur welke zijn gecodificeerd in de Algemene Wet Bestuursrecht (Awb) en deze vallen dus 
niet onder de zorgvuldigheidsnorm. Voorbeelden zijn het rechtszekerheidsbeginsel en het verbod 
op détournement de procédure. Een ander beginsel wat hierin zou kunnen worden geschaard is de, 
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in de jurisprudentie ontwikkelde, beginselplicht tot handhaving
245
. De algemene beginselen van 
behoorlijk bestuur zijn zeer relevant voor sommige overheidsgedragingen, die hebben bijgedragen 
aan of het gevolg zijn van de financiële crisis.
246
 Hier worden ze verder niet besproken. 
o De kelderluik factoren247. Deze factoren zijn van belang om te bepalen in hoeverre de 
toezichthouder voldoende zorg heeft betracht om schade te voorkomen in gevaarzettende situaties. 
 
3.1.5.2 LEGALITEITSBEGINSEL 
Geen overheidsoptreden is verantwoord als zij niet vooraf wordt gegaan door een wettelijke bepaling.
248
 
Het overtreden van dit beginsel door de overheid kan zich voordoen als de overheid handelt zonder een 
voorafgaande wettelijke bevoegdheid tot dit handelen. De overheid wordt door haar handelen dus beperkt 
door de wet- en regelgeving. Echter het legaliteitsbeginsel geldt slechts ten aanzien van de overheid als 
straffende macht. Indien zij het handelen van de burgers onderling reguleert, zoals gebeurt binnen het 
privaatrecht, geldt deze eis niet, mede vanwege de discretionaire bevoegdheid.
249
 Dit komt door de vele 
open normen. Het legaliteitsbeginsel geldt in zoverre wel dat de open norm dient te zijn opgenomen en de 
bevoegdheid, maar het gebruik van de bevoegdheid niet. Dit is een verschil tussen het strafrechtelijke 
(nulla poena) en het bestuursrechtelijke legaliteitsbeginsel. Toezicht vanuit het algemeen belang op de 
financiële markten valt niet onder een straffende functie van de overheid. 
 
3.1.5.3 ALGEMENE BEGINSELEN VAN BEHOORLIJK BESTUUR 




 Zorgvuldigheidsbeginsel (art. 3:2 Awb): Een besluit door de overheid dient zorgvuldig te worden 
voorbereid en genomen. Hierbij staat een deugdelijke besluitvorming voorop door een zorgvuldig 
onderzoek naar de feiten en belangen, het volgen van de procedure, en een correcte behandeling 
van de burger. 
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 Evenredigheidsbeginsel(art. 3:4 lid 2 Awb): De nadelige gevolgen van een overheidsbesluit 
mogen voor een burger niet zwaarder zijn dan het algemeen belang dat wordt gediend bij het 
besluit.  
 Rechtszekerheidsbeginsel: Besluiten van de overheid dienen zo geformuleerd te worden dat de 
burger weet waar hij aan toe is en wat de overheid van hem of haar verlangd. De overheid moet 
deze rechtsregels dan ook consequent en juist toepassen. 
 Motiveringsbeginsel(art. 3:46 Awb): Alle besluiten van de overheid dienen voldoende en 
begrijpelijk gemotiveerd te worden op basis van betrouwbare informatie. 
 Willekeur: de overheid handelt onrechtmatig indien zij haar bevoegdheid gebruikt wanneer zij dit 
niet had mogen doen.
251
 De overheid handelt eveneens onrechtmatig indien zij in redelijkheid niet 
tot haar besluit had kunnen komen bij de afweging van alle belangen.
252
 
3.1.5.4 DE KELDERLUIK CRITERIA 
Of er in strijd is gehandeld met de ongeschreven zorgvuldigheidsnorm hangt op basis van de 
kelderluikcriteria af van: 
- De aard en omvang van de schade, waarbij zuivere vermogensschade minder snel voor 
vergoeding in aanmerking komt dan personenschade en aansprakelijkheid in het economisch 
verkeer is minder snel dan op het terrein van de veiligheid.
253
 Belangrijk is dat in de literatuur 
wordt aangegeven dat van belang kan zijn dat het failliet gaan van een grote verzekeraar of bank 
verstrekkende maatschappelijke gevolgen zal hebben.
254
 Vanuit de praktijk, zie de DSB, blijken 
deze gevolgen lastig te constateren.  
- De bekendheid en voorzienbaarheid dat schade optreedt en de waarschijnlijkheid dat de schade 
zich voordoet. Hier geldt dat indien de toezichthouder bekend is met de misstanden, de schade 
beter te overzien is en de eis om stappen te nemen groter wordt. De analyses op macro-
economisch gebied horen de toezichthouder een inzicht te geven in welke handelingen een 
financiële instelling al dan niet kan uitvoeren. 
- De aard van de gedraging. In de literatuur wordt aangegeven dat de toezichthouder niet de 
primaire dader kan zijn, maar dat een eventueel faillissement te wijten is aan de financiële 
instelling zelf. Indien men kijkt naar de macro overweging dan is de vraag of dit geldt. De 
toezichthouder is immers bezig met het een macro economische analyse en hoort de benodigde 
expertise en autoriteit op dit vlak te bezitten. Financiële instellingen en particulieren dienen dus af 
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te kunnen gaan op het uitblijven van ingrijpen indien zij bepaalde handelingen al dan niet 
verrichten. De toezichthoudende instanties en de overheid richten zich immers op de stabiliteit 
van het gehele systeem, en niet op de winstgevendheid van een bepaalde handeling. 
- De bezwaarlijkheid van te nemen voorzorgsmaatregelen. Ook hier geldt dat het algemeen belang 
bij de toezichthouder dient te prevaleren boven het individueel belang. Hierdoor kan het 
voorkomen dat de deconfiture van een financiële instelling gewenst is voor de stabiliteit van het 
gehele systeem. 
Een ander arrest dat wordt gebruikt voor de invulling van een onrechtmatige daad bij gevaarzettend 
gedrag is het arrest Der Bildtpollen/Miedema.
255
 In dit arrest geeft de Hoge Raad de volgende vier 
aandachtspunten om te beoordelen of er sprake is van een onrechtmatige gedraging: 
 Kans op schade 
 Aard van de gedraging 
 Aard en ernst van de gedraging 
 Bezwaarlijkheid en gebruikelijkheid van het nemen van voorzorgsmaatregelen 
Bij het nemen van voorzorgsmaatregelen dient er rekening mee te worden gehouden dat niet iedereen de 
noodzakelijke voorzichtigheid in acht zal nemen.
256
 Daarom zal het plaatsen van een waarschuwingsbord 
alleen dan voldoende zij om gevaarlijke situaties te voorkomen als in redelijkheid te verwachten valt dat 
de waarschuwing zal leiden tot het gevaar ontwijkend gedrag.
257
 Binnen de huis-, tuin-, en keukensfeer is 
de Hoge Raad terughoudend met het aannemen van onrechtmatigheid. Een gevaarzettende gedraging is 
slechts dan onrechtmatig wanneer niet alleen de kans op een ongeval ontstaat, maar dat deze kans zo groot 
is dat de dader naar maatstaven van zorgvuldigheid zich van het gedrag had moeten onthouden.
258
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De aansprakelijkheid vanuit onrechtmatige daad wordt beoordeeld aan de hand van een vijftal 
bestanddelen. Het eerste bestanddeel is dat van de onrechtmatige daad. Een onrechtmatige daad omvat 
zowel een actief handelen als een passief nalaten. Een gedraging is onrechtmatig indien deze: 
 Een inbreuk inhoudt op een subjectief recht 
 In strijd is met een wettelijke plicht 
 Een zorgvuldigheidsnorm overschrijdt die ontstaat vanuit hetgeen in het maatschappelijk verkeer 
betaamt. 
Een inbreuk op een subjectief recht omvat een resultaatsgerichte en een daadsgerichte opvatting. Bij de 
resultaatsgerichte opvatting is een daad een inbreuk op een subjectief recht indien het gevolg onrechtmatig 
is. Bij een daadsgerichte opvatting is een inbreuk slechts dan onrechtmatig als de daad zelf onrechtmatig 
is. Een nalaten kan geen inbreuk op een recht inhouden, er is een actief handelen vereist. 
Bij een strijd met een wettelijke plicht gaat het om een handeling in strijd met een wettelijk verbod of 
gebod. Hierbij valt onder wettelijk alle algemeen verbindende bepalingen. 
De zorgvuldigheidsnorm is een rest categorie. Alle daden die niet onder de eerste twee genoemde 
categorieën vallen kunnen door middel van deze categorie worden getoetst aan het ongeschreven recht. 
Hierbij gaat het om overtreding van een zorgvuldigheidsnorm van algemene bekendheid die wordt 
verzwaard door de kennis van de dader. Op een overheidsinstelling rust een zorgplicht die uitgaat van een 
redelijk handelend toezichthouder. In een concreet geval kan deze open norm worden ingevuld door het: 
 Legaliteitsbeginsel 
 De algemene beginselen van behoorlijk bestuur 





3.2 DE RELATIVITEIT 
In art 6:162 BW komt het woord jegens voor. Het gaat hierbij om een geschonden norm die de strekking 
heeft om een ander te beschermen. Het woord jegens wordt nauwkeuriger als bestanddeel van de 
onrechtmatige daad opgenomen in art 6:163 BW dat de relativiteit behandelt. Het gevolg van een 
handeling strekt alleen dan tot schadevergoeding indien de overtreden rechtsnorm ook daadwerkelijk 
strekt tot bescherming van het geschonden belang en de daaruit voortvloeiende schade. De scheidslijn 




3.2.1 HET ALGEMENE LEERSTUK VAN DE RELATIVITEIT 
Tot 1928 heerste in het Nederlandse recht een absolute opvatting over onrechtmatigheid: er was geen 
sprake van een relatief karakter van de onrechtmatige daad.
261
 De relativiteitsleer houdt in dat een 
gedraging die onrechtmatig is jegens de één niet per definitie ook onrechtmatig is tegenover ieder ander 
die als gevolg daarvan schade heeft geleden.
262
 Tegenwoordig is een gedraging niet op zichzelf 




Soms is de relativiteit gegeven (bij inbreuk op een recht), soms dient de relativiteit ertoe de strekking van 
een wettelijke norm te bepalen, soms wordt de relativiteit 'ingebakken' in het algemene oordeel over de 
onrechtmatigheid.
264
 Dit is bijvoorbeeld het geval bij de correctie Langemeijer, maar ook bij schending 
van een zorgvuldigheidsnorm. Er wordt dus alleen apart getoetst aan het relativiteitsvereiste als er sprake 
is van 'schending van een wettelijke plicht'.
265
 Daarnaast wordt de relativiteit beoordeeld aan de hand van 
de zakelijke en persoonlijke relativiteit en door te kijken naar de wijze van ontstaan die de norm beoogt te 
beschermen.
266
 De vraag naar relativiteit is een Ja/Nee vraag. Een regel strekt wel of niet ter bescherming 
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In de Parlementaire Geschiedenis komt naar voren dat er sprake dient te zijn van een expliciete opname 
over uitsluiting. Een norm (vooral vanuit het algemeen belang) strekt immers altijd ter bescherming van 
dit belang en daarom ook de belangen van iedere individuele burger. De wetgever realiseert zich van 
tevoren vaak niet welke belangen er geschaad zouden kunnen worden. Met andere woorden, het ontbreken 
van positieve aanwijzingen in de parlementaire geschiedenis is onvoldoende, er moeten expliciete 
negatieve aanwijzingen zijn ten aanzien van de beschermende strekking van de regeling.
268
 De wetgever 
stelt ook regels op in het algemeen belang die in beginsel dus iedere burger behoren te beschermen.
269
 
3.2.1.1 STREKKING VAN DE NORM  
De relativiteitsvraag betreft de vraag naar de overtreden norm. Strekt deze norm ter bescherming van de 
belangen van het slachtoffer die zijn geschonden? Het is een vraag met een concreet karakter, waarbij de 
omstandigheden van het geval in acht worden genomen. Het gaat dus om een relatieve vraag. Is inbreuk 
gemaakt op een relatief recht, een recht dat dient ter bescherming van het slachtoffer? Een absolute norm 
beschermt de algemene populatie. Een abstracte norm houdt impliciet relatieve belangen in, en dus kan bij 




In het Brandstichting arrest
271
 oordeelde de Hoge Raad dat het in brand steken van een eigen huis niet 
inhoudt dat de brandstichter onrechtmatig handelt jegens de verzekeraar. De brandstichter handelt 
onrechtmatig jegens de eigenaar van het huis. Pas wanneer de brandstichter brand sticht om de 
verzekeraar opzettelijk financieel te benadelen is sprake van overtreding van een zorgvuldigheidsnorm die 
ertoe strekt de verzekeraar in zijn belangen te beschermen. Hieruit blijkt het belang van de relativiteit. De 
overtreden norm heeft vaak een strakke afbakening en ziet toe op verschillende soorten schade. In dit 
geval is het zo dat de Hoge Raad heeft bepaald dat de zedelijke plicht om een ander niet zonder redelijke 
grond opzettelijk nadeel toe te brengen niet geschonden is. De Hoge Raad geeft aan dat de zedelijke plicht 
een opzettelijkheid bevat en dat deze opzettelijkheid een vereiste is voor de relativiteit.  
In een vergelijkbaar arrest heeft de Hoge Raad bepaald dat een vereniging niet aansprakelijk gesteld kan 
worden voor schade die is opgelopen tijdens een zeilongeval.
272
 De vraag in dit geval betrof of de Groot 
de vereniging aansprakelijk kon stellen nu hij zelf onderdeel was van de Commissie watersport van de 
vereniging, hij zelf medeorganisator was van het weekend, en hij zorg droeg voor de veiligheid tijdens het 
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weekend. Volgens het Hof kan van een vereniging niet worden vereist dat zij een grote 
zorgvuldigheidsnorm dienen te hanteren. De Hoge Raad bevestigt het Hof in haar oordeel en geeft aan dat 
niet aan het relativiteitsvereiste is voldaan, nu de belangen van de Groot mede door hem zelf zijn 
geschonden. De Hoge Raad geeft aan dat een zorgvuldigheidsnorm die bepaalde belangen beschermt 
slechts tot vergoeding van de schade kan leiden als de zorgvuldigheidsnorm zelf door degene wordt 
gehanteerd. 
Blijkbaar geeft de Hoge Raad ook hier aan dat er bij het relativiteitsvereiste sprake is van een schuldvraag. 
In dit geval, anders dan bij het Brandstichting arrest, vindt de Hoge Raad dat een bepaalde mate van eigen 
schuld in de weg staat aan relativiteit. Indien de benadeelde onderdeel was van de schending van de 
rechtsnorm strekt deze rechtsnorm niet meer ter bescherming van zijn belangen. De Hoge Raad maakt hier 
geen onderscheid tussen de Groot als persoon, en de Groot als onderdeel van de vereniging Lo Vivat. In 
het van Hilten arrest maakt de Hoge raad echter wel een onderscheid tussen deze twee.
273
 Het gaat hier 
eveneens om de schuldvraag, waarbij de Hoge Raad heeft geoordeeld dat de uitleg van een bepaalde 
wettelijke norm niet als een persoonlijke actie kan worden gezien, maar als een actie waarbij van Hilten 
optreed als orgaan van de Nederlandse staat. De vraag of het te wijten is aan de eigen schuld van de Groot 
lijkt mij dan ook een schuldvraag die niet thuis hoort bij de relativiteit. De veiligheidsnorm strekt wel 
degelijk tot bescherming van de schade die de Groot heeft opgelopen, maar de Groot heeft zelf een eigen 
schuld aan het optreden van de schade. Hij heeft, als lid en helemaal als organisator van het zeilweekend, 
een grote zorgvuldigheid na te leven dan de vereniging. 
Een ander geval is het tandartsarrest.
274
 In dit arrest stelt de Hoge Raad dat het hebben van een vergunning 
om het beroep van tandarts uit te mogen voeren de veiligheidsbelangen van patiënten beschermt, en niet 
een concurrentiebescherming biedt aan andere tandartsen in de buurt. De Hoge raad geeft aan dat 
onbevoegd het beroep uitoefenen niet in strijd is met strafrecht, maar dat er wel sprake kan zijn van strijd 
met een ongeschreven norm. De rechtsregel die bepaalt dat er een vergunning nodig is voor het uitoefenen 
van het tandartsenberoep is er niet voor om andere tandartsen te beschermen in hun bedrijfsbelang. Dit 
betekent niet dat de tandartsen niet op een andere manier onrechtmatige worden benadeeld door deze 
persoon. Er zijn andere zorgvuldigheidsnormen die strekken de belangen van de tandartsen te beschermen 
tegen het onbevoegd uitoefenen van het beroep. 
De inbreuk op een subjectief recht is vaak eenduidig. Relativiteit is gegeven bij inbreuk recht.
275
 Een 
subjectief recht is bijvoorbeeld een vermogensrecht of een zakelijk recht, zoals eigendom. Inbreuk op een 
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subjectief recht is slechts onrechtmatig jegens de rechthebbende van het subjectieve recht.
276
 
Derdebelanghebbenden kunnen geen aanspraak maken op schadevergoeding bij schending van een 




Bij strijd met wettelijke normen is het een ander verhaal. Relativiteit wordt alleen apart getoetst bij een 
strijd met een wettelijke plicht.
278
 Deze normen, onafhankelijk van het rechtsgebied waartoe ze behoren, 
beschermen niet slechts één belang. Kenmerkend voor de wettelijke normen is dat zij in beginsel alle 
burgers beschermen of van toepassing zijn op alle burgers. Wanneer er bij schending van een dergelijke 
plicht schade ontstaan is het van belang dat de strekking van de norm uitleg behoeft. Hierbij geldt ook dat 
wordt gekeken naar de schade die de norm beschermt. Uitgangspunt hierbij is dat overtreding van een 
wettelijke plicht in beginsel strekt ter bescherming van iedereen die als gevolg van de overtreding schade 
kan lijden, en in beginsel ook ieder schade voor vergoeding in aanmerking komt.
279
 Dit volgt uit het 
logische feit dat het algemeen belang bestaat uit de verzameling van individuele belangen. Belangrijk is 
dat wordt gekeken naar of de schending een meerderheid of een minderheid treft in haar belang, los van 
het feit of er sprake is van schade.
280
  
De Hoge Raad stelt dat of er sprake is van het relativiteitsvereiste dient te worden vastgesteld of de 
wettelijke norm strekt tot bescherming van de schade zoals de benadeelde deze heeft geleden.
281
 Het in is 
overeenstemming met het karakter van geschreven normen dat hierbij niet hoeft te worden vastgesteld of 
de dader bedacht is of bedacht hoorde te zijn op de belangen van de benadeelde die zijn geschonden door 
overtreding van de norm. Prof. Spier geeft aan dat bijvoorbeeld vertragingsschade als gevolg van een file 
die is veroorzaakt door een ongeval niet voor vergoeding in aanmerking komen.
282
  
Het is anders indien de wetgeving beoogt om economische activiteiten te reguleren. Overtreding van de 
wettelijke norm betreffende vergunning kan leiden tot economische schade, bijvoorbeeld wanneer wordt 
gehandeld zonder vergunning of wanneer de vergunningsvoorschriften worden overtreden. De vraag is 
echter of deze wetten ook beogen om te beschermen tegen concurrentie. De Vestigingswet bijvoorbeeld 
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beoogt het Midden- en Klein Bedrijf te beschermen tegen overbezetting in bepaalde gebieden. De 
Memorie van Toelichting bij deze wet geeft aan dat de wet dus tevens een economische bescherming biedt 
tegen concurrenten die de rechtsregels overtreden.
283
 Een ander oordeel werd gegeven over de 
Winkeltijdenwet. De rechtbank achtte dat deze wet enkel strekte ter bescherming van bepaalde rust voor 
burgers, en niet ter bescherming van bepaalde economische belangen die zijn geschonden door een 
concurrent die handelt in strijd met de wet.
284
 Het is dus van belang om te kijken naar de strekking van de 
rechtsregels. 
Het relatieve karakter van strijd met hetgeen volgens ongeschreven recht in het maatschappelijk verkeer 
betaamt is gegeven bij onrechtmatige schending van de regel. Art. 6: 163 BW is met name gericht op 
strijd met de wet of inbreuk op een subjectief recht.
285
 Bij strijd met de maatschappelijke betamelijkheid 
strekt de bescherming niet zo ver dat iedereen valt onder deze norm, maar slechts degene jegens wie de 
norm is overtreden. Afgeleide schade voldoet derhalve niet aan het relativiteitsvereiste.
286
 De Hoge raad 
heeft bepaald dat alleen normen strekken ter bescherming van die ander, als de dader bedacht is of bedacht 
dient te zijn op deze belangen.
287
 De Hoge Raad verweeft de problematiek van onrechtmatigheid, schuld, 
en relativiteit op deze manier met elkaar.
288
 Relativiteit zit dus ingebakken in het oordeel over de 
onrechtmatigheid, zoals bij schending van een zorgvuldigheidsnorm en bij de correctie Langemeijer.
289
    
 
3.2.1.2 AFGELEIDE SCHADE 
De Hoge Raad geeft in het arrest Poot / ABP, in mijn ogen in navolging van de Hoge raad in het 
Brandstichting arrest, aan dat er sprake kan zijn van afgeleide schade die niet voor vergoeding in 
aanmerking komt, vanwege het ontbreken van de relativiteit.
290
Aandeelhouders van een rechtspersoon zijn 
immers de rechthebbende, men zou ze kunnen zien als de eigenaren van de rechtspersoon. Alle voor- en 
nadelen van de rechtspersoon voelen zij in financiële mate.  
Verzekeraars hebben een vergelijkbare positie als aandeelhouders. Het gaat er hierbij namelijk om dat de 
eigenaar weliswaar het rechtmatige eigendom heeft, maar dat hij het risico op schade aan het eigendom 
heeft verkocht. Dit risico ligt niet meer bij hem, maar hij heeft het overgedragen. Het eigendom, waar 
normaal gesproken ook het risico van vermogensverlies op ligt, is verdeeld. Men zou kunnen spreken van 
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een secundair eigendom, maar niet van een secundair belang. Als het eigendom wordt beschadigd of 
verloren gaat, dan is dit risico voor de verzekeraar en niet voor de eigenaar. Dit kan ook gelden in het 
geval van andere financiële instellingen. 
3.2.2 DE RELATIVITEIT BIJ EEN OVERHEIDSDAAD 
De grens tussen het publiek- en het privaatrecht wordt beschermd door het relativiteitsvereiste.
291
 De 
overheid handelt vanuit het algemeen belang en alle normen waar de overheid bij betrokken is strekken ter 
bescherming van alle burgers.
292
 In mijn ogen strekt het algemeen belang alleen tot bescherming van de 
burger indien dit belang enkel door de overheid kan worden gereguleerd. En dit is alleen als een 
privaatrechtelijke actor geen invloed kan uitoefenen op de gebeurtenissen.  
3.2.2.1 HET DUWBAK LINDA ARREST 
In het Duwbak Linda arrest ging het om aansprakelijkheid van publieke toezichthouders voor schade die 
(mede) is veroorzaakt door adequaat toezicht.
293
 De Hoge Raad geeft aan dat bij beantwoording van de 
vraag of is voldaan aan het relativiteitsvereiste van art. 6:163 BW dient te worden gekeken naar de 
volgende aspecten: 
 Wat is het doel en de strekking van de geschonden norm? 
Op basis van deze vraag dient te worden onderzocht: 
 Tot welke personen strekt de bescherming van de geschonden rechtsregel zich? 
 Welke schade beoogt de geschonden rechtsnorm te beschermen? 
 Welke wijzen van ontstaan vallen onder de bescherming van de geschonden norm? 
In dit arrest achtte de Hoge Raad geen sprake van relativiteit aangezien het doel van de inspectie was om 
de veiligheid op het water te “garanderen” of in ieder geval te bevorderen. Het Hof oordeelt dat er 
onderscheid gemaakt dient te worden tussen de algemene norm(veiligheid op het water in algemene zin) 
en de gedragsnorm (het uitvoeren van een deugdelijke keuring). De gedragsnorm beoogt ook bij te dragen 
aan de algemene norm in dit geval. Dit betekent volgens de Hoge Raad echter niet dat de gedragsnorm 
strekt tot bescherming van het individuele vermogensbelang van derden die schade lijden door een 
ongeval, veroorzaakt door een onzorgvuldig gekeurd schip.
294
 De geleden vermogensschade kreeg geen 
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bescherming van de betreffende wet- en regelgeving.
295
 De Hoge Raad laat open of zij in het geval van 
letsel schade anders beslist zou hebben. 
De relativiteit moet worden afgemeten aan drie criteria
296
: 
 Tegen welke schade beoogt de norm te beschermen (zakelijke relativiteit) 
 Welke persoon wordt door de geschonden norm beschermd (persoonlijke relativiteit) 
 Tegen welke wijze van ontstaan beschermt de norm (uitgedrukt in het woord, “zoals”) 
Het gaat volgens de HR om het doel en de strekking van de norm.
297
 
De betreffende norm heeft niet de strekking om: 
 Een in beginsel onbeperkte groep 
 Te beschermen tegen vermogensschade 
 Die op een vooraf veelal niet te voorziene wijze kan ontstaan. 
 
De uitkomst van dit arrest kent binnen de literatuur zowel voor- als tegenstander. In zijn conclusie geeft 
Spier aan dat een ruim bereik van een keuringsnorm de kans bestaat op een stortvloed aan claims.
298
 Hier 
wordt het floodgates argument in stelling gebracht, zonder dat Spier aangeeft waarop hij het baseert dat er 
een veelvoud van het aantal claims te verwachten is. De groep is beperkt tot schepen en hun bemanning. 
Hijma is het eens met het argument vanuit een ‘rechtpolitieke keuze’.299 Ook Van Rossum is positief, 
vanwege het voorkomen van het opkomen van de Amerikaanse aansprakelijkheidscultuur in Nederland.
300
 
Van Maanen ziet niet in dat er sprake is van een in beginsel onbeperkte groep waartegen beschermd zou 
moeten worden.
301
 In eerste instantie is van Maanen positief, maar later zet hij toch vraagtekens bij de 
verhaalbaarheid van de primaire daders.
302
 Kritisch wordt er gekeken door Hartlief die aangeeft dat hij het 
niet eens is met de argumentatie van de Hoge Raad.
303
 Van Dunné is kritischer en geeft zijn afkeur weer 
op een niet mis te verstane wijze.
304
 Giesen vindt het ongelukkig dat de Hoge Raad aansprakelijkheid van 
de toezichthouder niet aanneemt op basis van het relativiteitsvereiste. Hij is van mening dat de Hoge Raad 
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de onrechtmatigheid moet gebruiken, vanwege de ‘rechtspolitieke’ overwegingen.305 Hij verwijt de Hoge 
Raad eveneens een gebrekkige motivering, waardoor niet kan worden gesproken van een solide fundering 
waarop de rechtspraak kan voortbouwen.
 306
  Ook Gelpke krijgt in de uitspraak het gevoel dat er sprake is 
van een willekeurige uitval van de balans om uit het ontbreken van een uitlating in de geschiedenis op te 
maken dat de strekking van de norm niet de geschonden belangen beschermen.
307
 Van Dam betreurt dat de 




3.2.2.2 HET ARREST VAN DE STAAT TEGEN EEN IRAANSE VLUCHTELINGE 
In het arrest de staat/Iraanse vluchtelinge kwam eveneens de relativiteitsvraag aan de orde.
 309
 De Hoge 
Raad oordeelde hier dat de regels inzake toelating van een vluchteling in Nederland niet haar recht 
beschermen tot het verwerven van inkomen uit arbeid. Nu de wetgever de strekking van de norm niet 
nauwkeurig aangeeft, is het aan de rechter om te onderzoeken welke strekking een norm heeft, wie door 
de norm beschermd worden en vooral welke strekking een norm niet heeft en wie niet binnen het 




Uit dit arrest blijkt dat de Hoge Raad zich veel ruimte gunt bij de toepassing van de relativiteitsleer. De 
door de Hoge Raad gemaakte (nogal arbitraire) keuze maakt aannemelijk dat er motieven van 
rechtspolitieke aard aan de beslissing ten grondslag liggen: blijkbaar dient te worden voorkomen dat meer 
vluchtelingen met dit soort vermogensclaims de staat zouden kunnen aanspreken. Al eerder is gebleken 
dat de HR niet ongevoelig lijkt te zijn voor rechtspolitieke overwegingen. In het arrest duwbak Linda 
wordt het zogenoemde floodgates argument zichtbaar. Hier speelde de onbeperkte groep een rol en dus de 
potentie van een stortvloed aan claims. 
Het floodgates argument wordt vaker van stal gehaald als er ook maar iets van een nieuwe ontwikkeling in 
de richting van een nieuwe of misschien wel verdergaande vorm van aansprakelijkheid in gang gezet 
wordt of lijkt te worden
311
 
Dit kan terecht zijn. Een rechter zal steeds alle gevolgen van een uitspraak in ogenschouw moeten nemen. 
Indien dan het voorzienbare gevolg van een uitspraak zou zijn dat er gedaagden tot een onbepaalbaar 
bedrag aansprakelijk zouden zijn jegens een onbepaalbaar aantal personen, kan dat reden zijn om niet tot 
aansprakelijkheid te besluiten. 
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Relativiteit is een vereiste dat binnen art. 6:162 BW terug komt in het woord “jegens”, maar verder wordt 
uitgewerkt in art. 6:163 BW. Relativiteit houdt in dat aansprakelijkheid voor overtreding van een norm 
slechts dan kan worden gehonoreerd als de norm ook de strekking heeft om het slachtoffer te beschermen 
tegen deze schade. In beginsel strekt iedere norm ter bescherming van de geleden schade. De wetgever 
heeft bij het ontwikkelen van art. 6:163 BW een expliciete uitsluiting voor ogen gehad. De Hoge Raad 
denkt hier evenwel anders over en toetst de relativiteit aan de hand van de strekking van de norm die zij 
concreet vorm geeft aan de hand van de Parlementaire Geschiedenis van het betreffende artikel. Hierop is 
veel commentaar gekomen vanuit de literatuur, maar sinds het Duwbak Linda arrest heeft de Hoge Raad 







Onrechtmatig nalaten van DNB in te grijpen in de vormen die securitisatie aannam op de (inter)nationale 
financiële markt heeft een grote impact gehad. Veelal wordt DNB niet gezien als de primaire dader, maar 
als de zijdelingse leadens. De vraag is in hoeverre het nalaten van DNB om in te grijpen heeft bijgedragen 
aan het ontstaan en de omvang van de economische crisis. Binnen de literatuur is men het er over eens dat 
het feit dat de securitisatie producten de eindgebruiker niet hebben bereikt, maar enkel werden verkocht en 
aangekocht binnen de financiële sector, de belangrijkste oorzaak is van het uiteindelijke ontstaan en de 
omvang van de crisis. Kan het nalaten van DNB om in te grijpen gezien worden als een oorzaak van de 
crisis? Deze vraag wordt hieronder besproken. 
Causaliteit is een oorzaak-gevolg verband en dient te worden getoetst aan het condicio sine qua non 
principe. In het geval van de overheid of de toezichthouder en het nalaten om toezicht uit te oefenen op 
macro niveau is het van belang dat er wordt gekeken naar de samenhang van de wereldeconomie en de 
mogelijkheden van de nationale overheidsinstanties om hier invloed op uit te oefenen. Interessant binnen 
het vraagstuk van de causaliteit zijn de verschillende vormen. Niet eenduidig is te zeggen of er aan 
causaliteit is voldaan, omdat er sprake kan zijn van meerdere oorzaken. Causaliteit hangt dan ook samen 
met eigen schuld, omdat degene die schade leidt ook zelf verantwoordelijk kan zijn voor deze schade.
312
 
Binnen de causaliteit dient te worden gekeken naar meervoudige en alternatieve causaliteit. Meervoudige 
causaliteit behandelt de vraag naar aansprakelijkheid indien er meerdere oorzaken aan te wijzen zijn. 
Indien schade wordt veroorzaakt door een eerdere persoon dan is deze verantwoordelijk voor de schade. 
Hierbij wordt dan gekeken vanuit een hypothetisch oogpunt.
313
 Belangrijk voor de aansprakelijkheid van 
financiële toezichthouders is dat zij aansprakelijk blijven ook indien naderhand een ander feit dezelfde 
schade teweeg brengt.
314
 De causale keten kan enkel worden verbroken door eigen schuld van het 
slachtoffer zelf.
315
 Als de schade wordt veroorzaakt door twee afzonderlijke oorzaken, zoals de financiële 
instelling en de toezichthouder, dan zijn in beginsel beiden hoofdelijk aansprakelijk.
316
  
3.3.1 HET LEERSTUK VAN DE CAUSALITEIT 
Binnen de causaliteit gaat het om de vraag of de onrechtmatige gedraging ook de oorzaak is van de 
ingetreden schade. Het leerstuk van de causaliteit is een ingewikkeld leerstuk. Voornamelijk omdat 
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causaliteit te maken heeft met een grote mate van objectiviteit en het de mogelijkheden van taal en 
analytisch vermogen tot het uiterste oprekt. In de tweede plaats, omdat de causaliteit snel op het vlak van 
de toerekenbaarheid komt. Wie kijkt naar de oorzaken en gevolgen kijkt automatisch naar degene aan wie 
de oorzaak kan worden toegerekend. De zoektocht naar de oorzaak is namelijk een zoektocht naar een 
feitelijk handelen van een persoon. 
Het leerstuk van de causaliteit binnen de onrechtmatige daad bestaat uit twee verschillende vormen. In 
eerste instantie wordt door middel van het “condicio sine qua non” principe vastgesteld of er überhaupt 
sprake is van een oorzaak-gevolg relatie. Je kunt zeggen dat wordt gekeken of het gevolg is ingetreden 
(mede) door een oorzaak welke de schade heeft veroorzaakt die ter discussie staat tijdens de 
onrechtmatige daadsactie. De aandacht vestigt zich in de vaststellingsfase op het gevolg. Tijdens de 
omvangsfase wordt gekeken naar de oorzaken. Er wordt gekeken naar de rangorde binnen de oorzaken. 
Welke gebeurtenis heeft het grootste verband met de schade en kan worden gezien als de gebeurtenis met 
het sterkste causale verband. 
Bewijstechnisch brengen overschreden verkeers- of veiligheidsnormen met zich mee dat causaliteit is 
gegeven als de onrechtmatigheid van de gedraging vast staat. Dit heeft te maken met het feit dat de 
overschrijding van veiligheids- en verkeersnormen in het algemeen de kans op ongevallen vergroten. 
Indien er sprake is van schade en van overtreding van een verkeers- of veiligheidsnorm dan neemt de 
gerechtelijke macht in beginsel causaliteit aan.
317
 Ook buiten verkeers- en veiligheidsnormen heeft de 
Hoge Raad in concrete gevallen aangenomen dat wanneer de onrechtmatigheid vast komt te staan, de 
causaliteit in beginsel gegeven is als de overtreden norm in het leven is geroepen om een bepaald risico 
tegen te gaan en dit risico zich heeft verwezenlijkt.
318
  De dader dient aannemelijk te maken dat de schade 
ook zou zijn ontstaan indien hij niet tekort heeft geschoten.
319
 Toch kan een enkele kans verhoging niet 
voldoende om de omkeringsregel van toepassing te laten zijn.
320
 




 Is er sprake van schending van een norm die ertoe strekt een specifiek gevaar ter zake van het 
ontstaan van schade bij een ander te voorkomen?  
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 Wordt dit gevaar door de normschending in het algemeen aanmerkelijk vergroot? 
Brunner heeft getracht om uit de jurisprudentie een aantal deelregels te halen welke te maken hebben met 
causaliteit.
322
 Deze deelregels luiden als volgt: 








 Bij schending van verkeers- en veiligheidsnormen die met het oog op voorkoming van ongevallen 
zijn opgesteld, is ruime toerekening van dood- en letselschade gerechtvaardigd.
325
 




 Schade door dood of verwonding wordt eerder toegerekend dan zaakschade, zaakschade eerder 
dan schade die bestaat in extra kosten en uitgaven en schade door vermogensverlies eerder dan 
derving van winst. 
3.3.1.1.CONDICIO SINE QUA NON 
De condicio sine qua non (voorwaarde zonder welke niet) staat voor de voorwaarde zonder welke het 
gevolg niet zou zijn ingetreden. Het gaat hierbij om een onderste grens binnen de causaliteitsleer. Het 
condicio sine qua non begrip wordt vaak gebruikt als minimale voorwaarden om te komen tot causaliteit. 
Maar vaststelling van een causaal verband geeft enkel aan dat bepaalde gebeurtenissen na elkaar in tijd 
hebben plaatsgevonden. Het gaat om een chronologische volgorde, waarbij wordt gekeken naar het 
gevolg. Binnen de condicio sine qua non leer wordt vooral gebruik gemaakt van wetmatigheden. Het 
bewijs van een causale relatie is enkel mogelijk als een bepaalde onderlinge afhankelijkheid tussen 
opeenvolgende gebeurtenissen kan worden onderkend. Waarbij het ontbreken van één van die 
gebeurtenissen, de overige omstandigheden gelijkblijvend, ervoor zorgt dat het gevolg niet kan intreden. 
Deze onderlinge wetmatigheid bestaat indien een regelmaat valt te ontwaren in menselijk ervaring.  
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De leer van de condicio sine qua non kent haar vader in de Duitse strafrechtgeleerde Maximilian von 
Buri.
327
 Het gaat er in zijn ogen om dat iedere gebeurtenis kon worden gezien als een oorzaak, indien bij 
zijn afwezigheid het gevolg niet zou zijn ingetreden. Iedere oorzaak is gelijk en heeft evenveel waarde, 
omdat allen een onmisbare voorwaarde vormen in de causaliteitsketen. Deze leer wordt daarom ook wel 
de equivalentieleer genoemd. Feitelijk gezien hebben oorzaken niet allemaal hetzelfde gewicht, maar 
juridisch gezien wel. Hierbij kan dus worden terug gegaan tot aan de geboorte van de dader aan toe, 
waardoor men een zeer lange causaliteitsketen krijgt. Men dient bij deze leer te onthouden dat ook 
negatieve oorzaken meetellen in de leer. Met negatieve oorzaken gaat het dan om een nalaten. Iemand die 
nalaat om een ander te waarschuwen kan een voorwaarde zijn in een causale keten.  
3.3.1.2 CAUSA PROXIMA 
Bijna het tegenovergestelde van de equivalentie leer van Von Burl is de causa proxima leer. In deze leer 
leidt één oorzaak slechts tot één bepaald gevolg. Iedere oorzaak is wederom een nieuwe mogelijkheid 
voor verschillende gevolgen. Het gaat bij deze leer om de oorzaak die het dichtst bij het gevolg ligt. Iedere 
volgende stap doorbreekt de causale keten. In het Slagkwikpijpjes arrest wordt deze leer toegepast.
328
 
Hierin zag het Hoog Militair Gerechtshof het ongeluk niet als het onmiddellijke en rechtstreekse gevolg 
van roekeloosheid en onvoorzichtige gedrag. Door de gebeurtenissen daarna werd de causale keten 
verbroken. Belangrijk om in ogenschouw te houden was dat er hier ook een geruime tijd overheen ging 
voordat het onvoorzichtige handelen resulteerde in een uiteindelijk ongeval. De leer van de causa proxima 
is eveneens door de Hoge Raad toegepast.
329
 In deze zaak ging het om een snelheidswedstrijd tussen twee 
jongens in Curaçao. Deze jongens hadden met de auto’s van hun ouders een snelheidswedstrijd gehouden, 
waarbij een auto verongelukte. Deze auto was de andere gepasseerd en toen tegen een rots aangereden. De 
Hoge Raad was van mening dat handelingen van de bestuurder van de niet-verongelukte auto geen causale 
relatie hadden met het ongeval, omdat deze en niet zodanig rechtstreeks en voorzienbaar gevolg waren. 
De causa proxima leer is de leer die het beste aansluit bij het idee dat er geen causale keten bestaat, maar 
dat iedere handeling opnieuw een ander gevolg tot stand brengt. Het gaat hierbij om het toepassen van 
algemene wetmatigheden op een concreet geval. Er kan worden aangeven dat het aannemelijk is dat er een 
causale keten bestaat in zijn algemeenheid, maar in het concrete geval kan dat niet.
330
 Het gaat er om dat 
er altijd keuzes mogelijk zijn, en dat bepaalde gevolgen meerdere oorzaken kunnen hebben. Het uitsluiten 
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van alle oorzaken, behalve één, is vaak onmogelijk. Denk bijvoorbeeld aan de wapenindustrie en het 
aantal slachtoffers van schietpartijen, of het aantal kankerpatiënten en de tabaksindustrie. Het is 
aannemelijk dat er een verband bestaat tussen het krijgen van een bepaald soort kanker en het rookgedrag 
van een patiënt in zijn algemeenheid, maar voor een concreet geval is dat niet te zeggen. Er kunnen 
immers meerdere omstandigheden een rol spelen.  
 
3.3.1.3 CAUSA REMOTA 
In tegenstelling tot bij de causa proxima gaat het bij de causa remota om de eerste oorzaak. Doel hiervan 
is dat in de causale keten wordt gezocht naar de overbrenging van aansprakelijkheid. Gekeken dient te 
worden wie de ander nog aansprakelijk kan stellen. Een persoon die een aanrijding veroorzaakt, omdat hij 
door een ander op zijn hoofd wordt geslagen, kan zich beroepen op het causa remota principe om 
causaliteit af te wenden. De causa remota lijkt in zoverre sterk op het condicio sine qua non beginsel, 
omdat er wordt gekeken naar de gehele causale keten. De causa remota is dan de gebeurtenis die het verst 
verwijderd ligt van het gevolg. Dit verst verwijderd liggen van het gevolg heeft betrekking op tijd. De 
Hoge Raad en het Militaire Gerechtshof hebben in eerder besproken uitspraken aangegeven de leer van de 
causa proxima ruimte te geven in de jurisprudentie.
331
 Dit houdt impliciet in dat zij de leer van de causa 
remota afwijzen, omdat zij het tegenovergestelde is van de causa proxima leer. De geboorte van een kind 
zou binnen de leer van de causa remota aangemerkt kunnen worden als de oorzaak van een dertig jaar 
later gepleegde moord. Dit zou zeer onwenselijke situaties kunnen veroorzaken. Toch is de causa remota 
een interessant leerstuk als het samen wordt gezien met onrechtmatigheid. De causa remota wordt in dat 
geval doorbroken door een rechtmatig handelen, zoals een geboorte. De onrechtmatige handeling die het 
verst verwijderd ligt van het uiteindelijke gevolg is de oorzaak van het in werking zetten van de keten.  
Hieronder zal ik de leer van de causa remota toepassen op het Meppelse ree arrest met een eigen 
aanvulling: 
In het Meppelse ree arrest passeert een man een bord met de waarschuwing voor overstekend wild. Hij 
blijft echter de maximum snelheid rijden. Plotseling steekt een hert de straat over vlak voor zijn auto 
langs. Om het hert te ontwijken stuurt de bestuurder de auto naar de linkerkant. Hierdoor komt hij in 
botsing met een andere auto. Deze andere auto rolt over de kop en schuift door over de weg. Langs de 
kant van de weg lopen een man en een vrouw. De man heeft een hekel aan zijn vrouw en ziet zijn kans 
schoon. Hij geeft de vrouw een duw en deze belandt onder de doorschuivende auto. De vrouw overlijdt 
aan de verwondingen. 
                                                           





Ten eerste is er een waarschuwingsbord geplaatst en bestaat er dus een gevaarzettende situatie, waar de 
overheid van op de hoogte is en voor wil waarschuwen. Bij het nemen van voorzorgsmaatregelen dient er 
rekening mee te worden gehouden dat niet iedereen de noodzakelijke voorzichtigheid in acht zal nemen.
332
 
Daarom zal het plaatsen van een waarschuwingsbord alleen dan voldoende zij om gevaarlijke situaties te 




In mijn ogen kan van een enkel waarschuwingsbord niet worden verwacht dat het gedrag wordt aangepast. 
Vooral omdat het oversteken van wild zelden gebeurt voor de meeste automobilisten, en andere opties om 
het gevaar te voorkomen, zoals het plaatsen van een hek, ook heel goed mogelijk is. Het niet nemen van 
voldoende voorzorgsmaatregelen is onrechtmatig. 
Ten tweede houdt de bestuurder geen rekening met het waarschuwingsbord en wijkt hij uit voor een 
overstekend wild dier en veroorzaakt hij een auto ongeluk.  
Het uitwijken voor een overstekend dier is onrechtmatig, vooral na passeren van een waarschuwingsbord 
en omdat er ook een andere beslissing kan worden genomen. Dit heeft de Hoge Raad bepaald in het 
Meppelse Ree arrest. In mijn ogen een tegenstelling van datgene wat ze in het Jetblast en Bussluis arrest 




Ten derde veroorzaakt de tweede auto dit bij het auto ongeluk werd betrokken ook een dodelijk ongeval 
met een vrouw, die opzettelijk door haar man geduwd wordt.  
De duw van de man met als gevolg de dood van de vrouw staat los van het ongeluk. Uiteraard heeft het 
ongeluk er mee te maken dat de vrouw uiteindelijk sterft, maar er dient gekeken te worden naar de actie 
van de man. De duw van de man is geen direct gevolg van het ongeluk. Dit had anders gelegen als de man 
zijn vrouw probeerde te redden van de tegemoetkomende auto, haar uit de weg probeerde te duwen, maar 
dat zijn vrouw daarbij viel en wordt overreden. In dit geval is de handeling van de man niet het directe 
gevolg van het ongeluk. De dood van de vrouw heeft dus een andere causale keten, met als oorzaak de 
duw van de man. 
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De causa remota leer wijst de man aan als oorzaak van de dood van de vrouw, en wijst de overheid aan als 
oorzaak van het ongeluk. Verdedigd kan worden dat de daad van de overheid niet onrechtmatig is. In dat 
geval is de bestuurder de oorzaak van het auto ongeluk. 
3.3.1.4 LEER VAN DE ADEQUATE VEROORZAKING 
Waar binnen de leer van de condicio sine qua non, ook wel equivalentie leer, geen onderscheid werd 
gemaakt tussen te verschillende oorzaken lag het voor de hand dat de behoefte ontstond aan een leer die 
kijkt naar de mate van bijdrage van een oorzaak aan een gevolg. Zoals hiervoor reeds besproken is 
volkomen zekerheid uitgesloten, maar kan men wel een waarschijnlijkheidstoets aanvaarden. Binnen de 
leer van de adequate veroorzaking gaat het er in zoverre om dat ervaring een bepaalde waarschijnlijkheid 
kan meebrengen dat een gevolg in zal treden. Een gevolg kan dus voorzienbaar zijn, los van het feit of 
deze zich daadwerkelijk openbaart. De nuance ligt erin dat het niet belangrijk is of een persoon bepaalde 
beslissingen heeft genomen na een handeling, maar of deze beslissing lag in een waarschijnlijk gevolg van 
de handeling. De keus voor een bepaalde route van een persoon is onafhankelijk van het feit dat hij naar 
de dokter moet, omdat hij is neergestoken. Dit geldt bijvoorbeeld ook bij het fietsen op een stoep. Het 
gegeven dat een trottoir is ontwikkeld voor voetgangers en niet is bestemd voor fietsers, geeft aan dat 
wanneer men daar gaat fietsen rekening dient te houden met de waarschijnlijkheid dat er iets mis gaat. 
Maar causaliteit ontbreekt indien een voetganger uitwijkt voor de fietser, vervolgens aan de kant van het 
trottoir blijft lopen waar hij naar uitgeweken was, en in een openstaande put valt, die zich nu op zijn pad 
begeeft, terwijl dat voordat hij de fietser tegenkwam nog niet het geval was. 
Sommige theoretici objectiveren de voorzienbaarheid van een bepaald gevolg. Het draait er dan dus om 
wat een “normaal” persoon redelijkerwijs verwacht. Anderen verbinden de voorzienbaarheid aan het 
concrete geval. Het draait hierbij om een subjectieve benaderingswijze.
335
 
De rechtspraak hanteert vanaf de jaren dertig de leer van de adequate veroorzaking. In het tweemolentjes-
arrest bepaalde de Hoge raad dat het Hof geen blijk gaf van een onjuiste opvatting door te zeggen dat een 
en ander voorzienbare gevolgen waren van het roekeloze en onvoorzichtige rijgedrag van de dader. Pompe 
sprak in zijn annotatie uit of er sprake diende te zijn van een objectivering of een subjectivering.
336
 Dient 
de dader de waarschijnlijkheid tussen oorzaak en gevolg al te voorzien? De Hoge Raad heeft in een eerder 
arrest bepaald dat de verdachte met de mogelijkheid rekening moest houden.
337
 Deze objectivering van de 
voorzienbaarheid werd onder andere verdedigd door de Duitser Rümelin.
338
 De objectivering lijkt de 
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condicio sine qua non leer te benaderen qua grote van de causaliteitsketen. Als de keten immers wordt 
opgebouwd door datgene wat een “normaal” mens kan voorzien, dan kunnen hele lange ketens ontstaan. 
Deze objectivering komt duidelijk aan de orde in het Eierschedel-pantoffel-arrest.
339
 Het Hof oordeelde 
dat het met kracht gooien van een pantoffel met zool en hak was voorbestemd en geschikt om de dood te 
veroorzaken. Dit oordeel kwam vanuit een ex post en objectieve benadering van de gebeurtenis. Het 
rekening houden met de waarschijnlijkheid van een dodelijke afloop heeft volgens A-G Langemeijer ook 
te maken met de gebeurtenis die in zichzelf al een bepaald gevolg impliceert en onvoorzienbaarheid 
daarin.
340
 Het mishandelen van een persoon is zelden een act van vriendschappelijkheid. Mishandeling 
richt zich op een bepaald gevolg, namelijk het verwonden van de wederpartij, in welke mate dan ook. Dat 
is nu juist het probleem, de mate is niet bepaalbaar, dus dient van het ergste geval uitgegaan te worden. 
Een ander arrest wat een fragiele schedel betrof is het Binckhorstlaan arrest.
341
 Daar ging het om een 
aanrijding tussen twee brommers met een dodelijke afloop. Het sterven had wederom te maken met een 
zeer dunne schedel. Het Hof, en de Hoge Raad deelde deze mening, gaf aan dat er een waarschijnlijkheid 
bestaat dat de dood intreedt als gevolg van een verkeersongeval. Deze arresten houden een objectieve kijk 
in, omdat wordt gekeken wat het worst case scenario is waar bij een bepaalde handeling rekening mee 
gehouden mag worden. Dus los van de fragiele schedel kan er bij mishandeling rekening worden 
gehouden met het feit dat de dood kan intreden, waarbij de ernst van de mishandeling er in zeer kleine 
mate toe doet. Zo zal in het geval dat iemand die doodbloedt, na een kleine snee in de vinger, vanwege 
zeldzame ziekte waarbij bloed niet kan stollen, sprake zijn van een causaal verband. In mijn ogen heeft dit 
leerstuk ook direct betrekking op de schuldvraag en de onrechtmatigheidsvraag. Bij het bewust werpen 
van een pantoffel, wat een zekere vorm van mishandeling impliceert, kan ik begrijpen dat er rekening 
gehouden dient te worden met het feit dat deze gedraging kan leiden tot de dood. Of deze gedachtengang 
ook te volgen is indien de snee in de vinger een oorzaak heeft in een ongeluk lijkt mij niet. De leer van de 
adequate veroorzaking impliceert volgens de objectieve methode een bepaalde bewustheidsvorm, zoals 
het deelnemen aan het verkeer of het “mishandelen” van persoon. 
De Duitse rechtsgeleerde Traeger hanteert een minder strak objectieve methode.
342
 Het gaat volgens hem 
niet om een volledig geobjectiveerde voorzienbaarheid, in de zin van rekening houden met het ergste 
geval, maar ook de voorzienbaarheid van de verstandigste mens. Deze hoge norm is in zoverre niet 
volledig objectief, aangezien de verstandigste mens ook niet alles voorziet, maar slechts datgene wat 
binnen zijn eigen voorzienbaarheid ligt. Remmelink geeft aan dat hij als maatstaf niet de verstandigste 
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mens wil hanteren, maar hij opteert voor de voorzichtige mens, tenzij aan te nemen is dat de dader over 
extra kennis beschikt.
343
 Het gaat hier om een redelijke verwachting op basis van normale ervaringsregels. 
De Hoge Raad hanteert in het etalageruit arrest deze iets minder objectieve benadering.
344
 De Hoge Raad 
oordeelde dat de gebeurtenissen na een slippartij van de auto redelijkerwijs te voorzien waren, en derhalve 
in een causaal verband stonden. Dodelijke ongevallen zijn voorzienbaar indien iemand plaatsneemt in een 
auto met slechte banden, en harder dan toegestaan over een wegdek met gladde tramrails rijdt. 
De Hoge Raad hanteerde de leer van de adequate veroorzaking ook in het Oosthuizense 
spoorwegovergang.
345
 De man is in een toestand gebracht waarin rationele en verstandige denkpatronen 
redelijkerwijs niet meer verwacht kunnen worden. De aanrijding met een trein al gevolg van een 
gewaagde reddingsactie van vrouw en kind is dus redelijkerwijs te voorzien. De Hoge Raad nam aan dat 
de gebeurtenissen na de botsing naar algemene ervaringsregels zijn toe te rekenen als gevolg van de 
botsing. Een verstandig persoon dient dus geen aanrijding te veroorzaken bij een spoorwegovergang, 
waarbij de auto op het spoor terecht komt, omdat hij in dat geval rekening dient te houden met irrationeel 
gedrag als gevolg van de aanblik van een naderende trein. Deze opvatting verschilt van het Meppelse ree 
arrest, waar de Hoge Raad heeft bepaald dat bepaalde gedragingen niet onafwendbaar waren. De 
bestuurder van de auto op de treinrails kon bijvoorbeeld voor of achteruit rijden, of had zelfs bij de 
naderende auto achter hem al kunnen ingrijpen (de machinist van de trein deed dit immers wel). Is een 
spoorwegovergang te vergelijken met een waarschuwingsbord waarbij geen rekening gehouden dient te 
worden met overstekend, maar met achterop rijdend verkeer. Gemiddelde ervaring leert om in de 
achteruitkijk spiegel het verkeer in de gaten te houden, wanneer wordt gestopt of wordt stilgestaan op de 
weg. In dit geval is het echter het slachtoffer dat anders had kunnen reageren en niet de dader. In het 
verkeer wordt juist gelet op het rijgedrag van de “dader”, terwijl de Garantstellung in mijn ogen ook geldt 
voor het slachtoffer, die dezelfde rij opleiding heeft gehad en dezelfde voorzichtigheid behoort te 
betrachten. Kanttekening hierbij is wel dat bepaalde handeling, zoals het vroegtijdig remmen of het 
aanpassen van de snelheid aan verkeerssituaties, eenvoudiger zijn dan handelingen van “slachtoffers”, 
zoals het uitwijken bij achteropkomend verkeer, of het zelf uitwijken bij spookrijders.  
 
3.3.1.5 LEER VAN DE REDELIJKE TOEREKENING 
Ieder medemens dient voorzichtigheid te betrachten jegens een ander medemens. Dit is inherent aan een 
sociaal wezen dat leeft in een maatschappij. Belangrijk hierbij is dat ook met feiten van algemene 
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bekendheid rekening wordt gehouden. Bij het overvallen van bejaarde mensen is het redelijkerwijs te 
voorzien dat deze mensen een fragiele gezondheid hebben, en kunnen komen te overlijden aan de 
gevolgen van schrik of mishandeling tijdens de overval.
346
 Heftige emoties kunnen bij bejaarde mensen 
lijden tot fatale afloop. In dat geval kan ook gezegd worden dat het een feit van algemene bekendheid is 
dat er mensen bestaan met gezondheidsproblemen, zonder dat zij hiervan afweten, waarbij een dergelijke 
schok fataal is.
347
 Het heeft dus niet per definitie betrekking op ouderen. Hanteert men de objectieve leer 
dan kan gezegd worden dat heftige emoties bij een overval altijd de kans hebben om te leiden tot een 
overlijden.
348
 Deze arresten hanteren de leer van de redelijke toerekening als beantwoording voor de 
causaliteitsvraag. Het gaat er om of de gevolgen redelijkerwijs aan een bepaalde oorzaak toe te dichten 
zijn.
349
 Deze leer geeft een omschakeling aan van het gevolg dat voor de dader redelijkerwijs voorzienbaar 
was tot een gevolg dat redelijkerwijs aan de dader kan worden toegerekend. 
De Hoge Raad introduceert de leer van de redelijke toerekening tijdens een arrest in 1970.
350
 De 
Strafkamer van de Hoge Raad paste dit criterium voor het eerst toe in de Letale Longembolie-zaak uit 
1978. Het dodelijke gevolg wordt door het Hof redelijkerwijs toegerekend aan het verkeersongeval. De 
dader betoogde dat zijn handeling niet noodzakelijkerwijs de dood tot gevolg heeft, maar de Hoge Raad 
oordeelde dat het optreden van een dodelijke longembolie na ernstig letsel door een ongeluk niet van 
zodanige aard is dat deze niet meer redelijkerwijs aan het ongeluk toegerekend kan worden. In mijn ogen 
hanteert de Hoge Raad hier het criterium dat bij mishandeling een dodelijk afloop kan ontstaan los van de 
wijze waarop deze ontstaat. Bij deelname aan het verkeer en het veroorzaken van een ongeluk kan het zijn 
dat er een dodelijke afloop is.  
De Hullu geeft aan dat de leer van de redelijke toerekening kan worden gezien als de leer van een 
verpletterende juistheid.
351
 Immers tegenstanders van de leer geven aan dat zij een leer van onredelijke 
toerekening bepleiten. Men kan dus geen tegenstander zijn van deze open norm, evenals het geval is bij 
redelijk- en billijkheid, omdat men ander voor onredelijkheid en onbillijkheid stemt. Wel kan men 
aanvoeren dat de norm te open is en een nader invulling behoeft, om de voorzienbaarheid van de geldende 
wet- en regelgeving te kunnen blijven waarborgen. 
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In het Aortaperforatie arrest heeft de Hoge Raad bepaald dat een medische fout een redelijke toerekening 
niet in de weg staat, en derhalve de causale keten niet verbreekt.
352
 Bij de redelijke toerekening draait het 
erom om of de dader iemand toerekenbaar in een bepaalde abnormale positie heeft gebracht. Indien dit het 
geval is dan kan het gevolg redelijkerwijs worden toegerekend aan deze oorzaak. Het gaat hierbij om 
abnormale situaties, zoals in het Aortaperforatie arrest, of het Letale longembolie arrest.
353
 De vraag rijst 
of medisch wel adequaat gehandeld is en er voldoende stollingsmiddelen zijn gebruikt, om de dood door 
de longembolie te voorkomen. De dader doet hier een beroep op om zo de causale keten te verbreken. De 
Hoge Raad oordeelt, evenals in het Aortaperforatie arrest, dat wanneer een bepaald gevolg intreedt als 
gevolg van de abnormale situatie waarin het slachtoffer is beland, dit redelijkerwijs toe te rekenen is aan 
de dader. Een abnormale situatie is er uiteraard wanneer je naar het ziekenhuis wordt vervoerd en een 
operatie dient te ondergaan, of complicaties zich ontwikkelen. Daarnaast is het van belang dat in een 
dergelijke abnormale situatie bepaalde voorzienbare gevolgen kunnen ontstaan, omdat deze van algemene 
bekendheid zijn. Het is van algemene bekendheid dat artsen mensen zijn, en dus fouten maken. Een grens 
geval noemt ’t Hart in zijn noot bij het Haarlemse doodslag arrest.354 In het Haarlemse doodslag arrest 
benadrukt de Hoge Raad het feit dat de medische zorg te wijten is aan de gedraging van de dader. Dat bij 
medische zorg complicaties kunnen optreden is bekend. ’t Hart geeft aan dat het een ander geval is indien 
een persoon overlijdt aan complicatie bij de narcose, terwijl hij binnen wordt gebracht voor beenbreuken 
als gevolg van een aanrijding. Ik vraag me af of hier verschil in zit. Het slachtoffer wordt immers in een 
abnormale positie gebracht, waarbij operatie noodzakelijk is, en narcose dus ook. De dader heeft het zelf 
uitgelokt dat het slachtoffer medische hulp nodig heeft. Het is een ander verhaal indien de schoonmaakster 
van het ziekenhuis tijdens het stofzuigen de stekker van zijn monitor eruit trekt met een dodelijk gevolg, 
of wanneer de ambulance waarin hij wordt vervoerd een aanrijding krijgt. In beide gevallen gaat het 
immers niet om een situatie die noodzakelijk is voor het slachtoffer, terwijl dit bij een operatie wel zo is. 
De causale keten kan dus wel door opzet of schuld van een ander worden doorbroken, zoals in het geval 
van de schoonmaakster of de aanrijding, maar niet door risico’s die horen bij het handelen in een bepaald 
vakgebied. Het geval van opzet of schuld heeft eveneens te maken met eigen schuld. Breekt een causale 
keten wanneer iemand, vanuit eigen wil, een bepaalde keuze maakt met een zeker gevolg?
355
 
De Hoge Raad geeft aan dat de beslissing om de longinfectie niet te laten behandelen niet een zodanig 
invloed heeft gehad op het dodelijke gevolg dat deze de causale keten doorbreekt. De dader heeft het 
slachtoffer zelf in de positie geplaatst waarin een dergelijke beslissing gemaakt kan worden. In een ander 
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arrest geeft de Hoge Raad eveneens aan dat zij de mening van het hof niet deelt dat wanneer er een 
mogelijkheid blijft bestaan, hoe klein en onwaarschijnlijk ook, dat het gevolg niet door de oorzaak komt, 
dit in de weg staat aan een veroordeling.
356
 In het arrest Café het Elfje is de dood volgens de Hoge Raad 
redelijk toe te rekenen aan de mishandeling.
357
 Waar ligt de grens? In mijn ogen ligt de grens bij bewuste 
acties, waarbij de actie een bewuste actie is die niet als direct gevolg van de vorige actie te zien is. Het 
gaat er om of de eigen gedraging te verantwoorden is. Het besluiten om een long infectie niet te 
behandelen is verantwoordbaar, omdat in een dergelijke uitzichtloze situatie de keus voor velen 
aanzienlijk wordt beperkt. Het is algemeen bekend dat redelijk wat mensen zullen besluiten om liever te 
sterven dan om de rest van hun leven in een rolstoel of als kasplantje door te brengen. De situatie van de 
café mishandeling ligt wat mij betreft iets genuanceerder. Het gaat hierbij om de achterliggende reden van 
het verplaatsen van de man. Van algemene bekendheid is toch om gewonde mensen te stabiliseren, en 
vooral niet te vervoeren. Laat staan om ze te vervoeren door ze aan de benen een trap af te trekken. 
Dergelijke roekeloosheid verbreekt in mijn ogen de causale keten wel. 
3.3.1.6 MEERVOUDIGE CAUSALITEIT 
De leer van de meervoudige causaliteit richt zich op het ontrafelen of samenbrengen van meerdere 
afzonderlijke causale ketens, die onderdeel zijn van een bepaald gevolg. Zowel de duw van de man, als 
uitwijking van de auto zorgen voor de fatale botsing tussen de vrouw en de tweede auto. Voor de fatale 
botsing is het noodzakelijk dat zowel de vrouw als de auto op de betreffende plek waren. De oorzaak van 
de aanwezigheid van de vrouw op de betreffende plek ligt in de duw van de man. De oorzaak van de auto 
op de betreffende plek ligt bij het uitwijken voor het overstekende wild. Welke van deze oorzaken kan 
worden aangewezen als hoofdoorzaak of hebben de oorzaken een even grote waarde in het gevolg?  
Zoals hiervoor al gezien is het niet altijd zo dat er slechts twee mensen of partijen betrokken zijn bij een 
onrechtmatige daad. Het kan zijn dat een gevolg kan zijn ontstaan door twee of meer gebeurtenissen 
waarvoor verschillende personen aansprakelijk zijn, maar dat niet duidelijk is welke oorzaak in het 
concrete geval het gevolg heeft veroorzaakt (art. 6:99 BW). Wanneer wel duidelijk is dat de diverse 
laedentes dezelfde schade hebben veroorzaakt regelt art. 6:102 BW de causaliteit. In het geval van 
meervoudige causaliteit kunnen verschillende situaties worden onderscheiden: 
 Samenwerkende oorzaken: Als twee of meerdere oorzaken gezamenlijk de schade als gevolg 
hebben dan is er sprake van samenwerkende oorzaken. Beide oorzaken zijn noodzakelijk. 
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 Afzonderlijke oorzaken: Een ander geval is dat het gevolg ontstaat door twee afzonderlijke 
oorzaken. De oorzaken worden onafhankelijk van elkaar verricht en kunnen niet als een geheel 
gezien worden. Onduidelijk is welke gebeurtenis de oorzaak is van het gevolg. In dit geval is het 
causale verband bij allen gegeven.
358
 
 Hypothetische oorzaken: Bij hypothetische oorzaken gaat het om de causaliteit die geldt indien 
een bepaalde handeling schade heeft veroorzaakt, terwijl als men de handeling wegdenkt de 
schade ook ontstaat door een andere oorzaak. Oorzaken die zich voordoen na het gevolg gelden 
niet als doorbreking van de causale keten, tenzij er sprake is van een eigen gedraging van het 
slachtoffer of wanneer er sprake is van voortdurende schade.
359
 Uitzondering hierop is dat bij 
voortdurende schade de causaliteit in zoverre wordt doorbroken dat daarna allebei de daders 
aansprakelijk zijn voor de schade.
360
  
 Alternatieve oorzaken: Wanneer de schade het gevolg kan zijn van twee of meer gebeurtenissen, 
maar niet vast staat welke van de gebeurtenissen de schade heeft veroorzaak spreekt men van 
alternatieve oorzaken.  
Bij alternatieve causaliteit is het niet vereist dat de gebeurtenissen gelijktijdig hebben plaatsgevonden. 
Voldoende is ook dat ten minste één van de twee gebeurtenissen de schade heeft veroorzaakt.
361
 Er wordt 
aangenomen dat het wel alleen gaat om de gevallen waarbij iedere afzonderlijke oorzaak voldoende is 
voor de volledige schade. Wanneer iedere aangesprokene slechts een deel van de schade kan hebben 
veroorzaakt kan er geen sprake zijn van alternatieve causaliteit.
362
 Ook in het geval van de DES-zaak heeft 
de Hoge Raad de alternatieve causaliteit toegepast.
363
 Dit houdt in dat iedere producent verantwoordelijk 
is voor de schade die de totale markt heeft veroorzaakt. Kritische commentaren op deze uitspraak geven 
aan dat de uitspraak niet geheel werd verwacht door de juridische wereld.
364
 De Hoge Raad oordeelde 
echter dat zij slachtofferbescherming belangrijker vond en dat de voorgestelde oplossing van 
marktaandeelaansprakelijkheid
365
 ook bereikt kon worden via het onderlinge verhaal van de producenten. 
3.3.2 CAUSALITEIT EN DE OVERHEIDSDAAD 
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De causaliteit heeft binnen de overheidsdaad geen bijzondere betekenis. De causaliteit voor 
overheidshandelingen of het nalaten voldoende toezicht te houden is lastig omdat niet kan worden 
nagegaan hoe het zou zijn gelopen.
366
 Een mogelijke oplossing is de proportionele oplossing waarbij een 
kans geschat wordt.
367
 Deze proportionele oplossing wordt door de Hoge Raad steeds vaker gezien als een 
oplossing met een groot handhavingsbereik.
368
 Busch ziet niet in waarom de proportionele oplossing niet 
kan worden ingezet binnen toezichthouderaansprakelijkheid. De rechter hanteert deze benadering immers 




3.3.2.1 PRIMAIRE EN SECUNDAIRE DADER 
De overheid wordt vaak gezien als de secundaire dader. Zij laat na om voldoende toezicht te houden, 
waardoor schade zich kan openbaren die wordt veroorzaakt door een ander.
370
 Dit wordt wel een 
zijdelingse leadens genoemd of de ‘peripheral tortfeasor’.371 Dit brengt met zich mee dat de overheid vaak 
in de keten een andere plaats inneemt dan een dader normaal gesproken zou doen. De overheid houdt 
onvoldoende toezicht. Zij pleegt geen actieve daad waarmee zij het slachtoffer schade berokkent, maar zij 
laat na om in te grijpen in een gevaarlijke situatie waarvan zij kennis heeft of behoort te hebben. De 
overheid als secundaire dader kan bij ingrijpen bepaalde schade eventueel voorkomen. Dit brengt met zich 
mee dat dit ingrijpen een zodanig effect heeft dat de primaire dader af had gezien van zijn daad. Dit zal 
niet snel het geval zijn, omdat een dader bij een daad vaak handelt met kennis van de gevaren, terwijl deze 
kennis haar niet weerhoudt van de gedragingen. Een ingrijpen van de overheid is dan alleen effectief als 
de primaire dader geen andere mogelijkheid heeft dan af te zien van de gedraging. Hierbij dient te worden 
bedacht dat een persoon in eerste instantie autonoom is en slechts bij overtreding punitief kan worden 
opgetreden. De overheid kan daarom alleen worden gezien als primaire dader als deze een daad verricht 
vanuit het algemeen belang. 
3.3.4 CONCLUSIE 
Causaliteit is het leerstuk van de oorzaak-gevolg relatie. In de loop der jaren zijn er verschillende 
juridische causaliteitstheorieën in opkomst gekomen om het oorzakelijk verband vorm te geven. De meest 
elementaire theorie is de theorie van de condicio sine qua non (csqn). Deze theorie voegt iedere 
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gebeurtenis toe aan de causale keten zonder welke gebeurtenis de uiteindelijke schade niet zou zijn 
ontstaan. Deze leer wordt gebruikt in de vestigingsfase van de causaliteit. Binnen het condicio sine qua 
non verband telt iedere oorzaak juridisch gezien even zwaar. Het resultaat is vaak een lange keten die kan 
terugvoeren tot aan de geboorte van de dader aan toe en verder. Als antwoord op de csqn is de causa 
proxima gebruikt (met haar tegenpool de causa remota). De causa proxima gaat uit van de gedachte dat 
iedere gebeurtenis een willekeurige uitkomst heeft. Een causale keten bestaat dus niet. Iedere gebeurtenis 
staat op zich en iedere oorzaak heeft een gevolg zonder dat daar verdere gevolgen aan vast zitten. Ook 
deze leer kon volgens de gerechtelijke macht niet op ieder probleem een wenselijk antwoord geven. 
Vanuit de jurisprudentie werd duidelijk dat vervolgens de leer van de adequate toerekening aan terrein 
won. Deze leer houdt in dat het causaal verband is aangetoond als de schade in het verwachtingspatroon 
van de dader lag. De dader kon vermoeden dat zijn actie een bepaalde schade teweeg bracht. Uiteindelijk 
werd ook deze leer verlaten en werd de leer van de redelijke toerekening toegepast. Deze leer kan worden 
ingevuld door de hiervoor besproken causaliteitstheorieën. Binnen deze leer gaat het er om dat de 
gevolgen redelijkerwijs aan de oorzaak zijn toe te rekenen. Een erg open norm die per concreet geval 
wordt ingevuld. Vaak kan een gevolg meerdere oorzaken hebben. De leer van de meervoudige causaliteit 
vormt hiervoor een kader waarin vier verschillende situaties zijn te onderscheiden: samenwerkende 
oorzaken, afzonderlijke oorzaken, alternatieve oorzaken, en hypothetische oorzaken. Binnen de 
overheidsaansprakelijkheid kan causaliteit meestal lastig worden aangetoond. Het gaat bij 
overheidsaansprakelijkheid vanuit het algemeen belang vaak om een nalaten. De overheid wordt dan vaak 
gezien als een zijdelingse leadens en niet als de primaire dader. De causaliteit wordt als een gegeven 
beschouwd wanneer de onrechtmatigheid vast staat en de overtreden norm in het leven is geroepen om een 
bepaald risico tegen te gaan, dat zich nu heeft verwezenlijkt. Binnen de overheidsaansprakelijk lijkt hierbij 





3.4 DE TOEREKENING 
Als een persoon schade heeft geleden door een onrechtmatige gedraging dan is het noodzakelijk dat deze 
gedraging ook kan worden toegerekend aan degene die geacht wordt de dader te zijn. Toerekening gaat 
over de mate waarin de oorzaak is toe te rekenen aan de dader. Een ander geval van toerekening zien we 
terug bij de omvangsfase van de causaliteit. Hier heeft de toerekening betrekking op de mate waarin het 
gevolg kan worden toegerekend aan de oorzaak. Het gaat in het geval van toerekening niet om de daad 
zelf of de gevolgen, maar om de dader. In art. 6:162, derde lid BW staan drie mogelijke gronden om een 
daad aan de dader toe te rekenen: 
 Schuld 
 De in het verkeer geldende opvattingen 
 Een specifieke wettelijke bepaling 
Hieronder worden in zijn algemeenheid de schuld en de in het verkeer geldende opvattingen besproken. 
De specifieke wettelijke bepalingen zijn op een overheidsdaad niet van toepassing. 
3.4.1 DE ALGEMENE RECHTSOPVATTING BETREFFENDE DE TOEREKENING 
De term schuld in ruime zin wordt als equivalent aan “fout” gebruikt.372 Schuld in de zin van toerekening 
betreft een verwijtbare of vermijdbare gedraging. De daad is verwijtbaar als de dader bij de nodige 
oplettendheid en voorzichtigheid de uitkomst redelijkerwijs had kunnen voorzien en voorkomen.
373
  
De dader dient “normaal” te zijn en er kan bij toerekening geen sprake zijn van 
ontoerekeningsvatbaarheid. Onder het oude regime werd het schuldbegrip vooral gezien als voorwaarde 
voor de afwezigheid van ontoerekenbaarheid.
374
 In het nieuwe Burgerlijk Wetboek zijn bepaalde groepen 
ontoerekeningsvatbaren ondergebracht in extra wetsartikelen, en hebben betrekking op toerekenbaarheid 
op basis van een specifieke wettelijke bepaling. Hierdoor lijkt het begrip schuld zijn waarde te hebben 
verloren, omdat het niet meer draait om schuldbekwaamheid.
375
 De toerekening wordt dan vaker 
toegewezen op basis van de in het verkeer geldende opvattingen dan schuld. In het arrest Breuer/Gutman 
toetst de Hoge Raad onder het mom van de toerekening niet of de concrete gedraging aan de bestuurder 
kan worden toegerekend, maar of de concrete gedraging, in dit geval rijgedrag, een acceptabele handeling 
van het slachtoffer was. Toerekening heeft hier betrekking op eigen schuld. 
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Toch blijft schuld van grote waarde, omdat toerekening op grond van in het verkeer geldende opvattingen 
impliceert dat er geen sprake is van schuld of van een verwijtbare gedraging, maar dat het redelijk en 
billijk is om de schade toch aan de “dader” toe te rekenen. Uitholling van het begrip “in het verkeer 
geldende opvattingen” lijkt de voorzienbaarheid van het aansprakelijkheidsrecht geen goed te doen. Het is 
een rest categorie om zaken in onder te brengen waarbij het dragen van eigen schade, ondanks 
afwezigheid van verwijtbare gedragingen, onrechtvaardig is. Om een duidelijk beeld te krijgen van het 
“schuld” begrip kan worden aangesloten bij het Strafrecht. 
Toerekening betreft een verwijtbare gedraging en er is dus sprake van opzet of schuld. Bij opzet binnen 
het strafrecht gaat het om het willens en wetens handelen van de dader en deze wordt onderscheiden in 
drie niveaus: 
 Oogmerk; waarbij de dader met zijn gedraging niets anders voor ogen heeft dan het uitkomen van 
een bepaald gevolg. 
 Noodzakelijkheids- of zekerheidsbewustzijn; hierbij is het gevolg niet primair gewild, maar wordt 
het een secundaire onvermijdelijk gevolg. Voorbeeld is het Duitse Thomas van Bremerhaven-
arrest, waarin een schip werd opgeblazen om verzekeringsgeld op te strijken. Het gevolg dat alle 
bemanning bij de ontploffing omkwam was het secundaire gevolg. Dit gevolg was niet gewild, 
maar ook niet te voorkomen bij de primaire actie. 
 Voorwaardelijke opzet; de dader aanvaardt bewust de aanmerkelijke kans dat een door hem niet-
primair gewild gevolg intreedt na zijn gedraging. In het Hoornse taart-arrest neemt een dader op 
de koop toe dat een vrouw van de vergiftigde taart eet, die slechts bestemd was voor haar man.
376
 
De moeilijkheid van opzet, is vergelijkbaar met de moeilijkheid bij de bepaling van een overeenkomst. De 
wil is lastig te bepalen, omdat men nu eenmaal niet “in het hoofd” van de ander kan kijken. De wil wordt 
geopenbaard door handelingen en gedragingen, waaruit een derde de wil af dient te leiden. Bij ontkenning 
van opzet kan er toch opzet aangenomen worden door: 
 Objectiveren; hierbij wordt de dader vergeleken met wat een normaal persoon geweten en gewild 
zou hebben. 
 Normativeren; waarbij de rechter de gedraging toetst aan het maatschappelijk verkeer. 
Binnen art 6:162, derde lid BW wordt normativering expliciet genoemd. De rechtspraak heeft bepaald dat 
er ook geobjectiveerd mag worden.
377
 Naast opzet kan er ook sprake zijn van schuld. Opzet is de meest 
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zware vorm van verwijtbaarheid. Schuld houdt in dat de dader het gevolg niet primair op het oog had, 
maar dit gevolg redelijkerwijs wel te verwachten was. Schuld kan worden onderverdeeld in twee vormen: 
 Bewuste schuld; waarbij de dader realiseert dat het gevolg kan intreden, maar denkt dit niet zal 
gebeuren. Het gaat hier om een te optimistisch denkbeeld. 
 Onbewuste schuld; de dader realiseert zich niet dat een bepaald gevolg kan intreden, terwijl hij dit 
wel zou hebben moeten doen. 
Het naar een bepaalde kant uitwijken kan aan een dader worden toegerekend, omdat deze kan beslissen 
om naar de andere kant uit te wijken.
378
 De toerekening aan de dader geschiedde in dat geval onder het 
mom van het naar de verkeerde kant uitwijken. De rechter zag geen reden voor overmacht of iets 
dergelijks, omdat de bestuurder daarvoor een pas op bord met overstekend wild is gepasseerd en daardoor 
erop bedacht moet zijn. De bestuurder heeft zichzelf dus verwijtbaar in de positie gebracht dat hij naar de 
verkeerde kant uit diende te wijken.
379
 Deze verwijtbaarheid om in de positie te geraken is niet aanwezig, 
indien van de dader redelijkerwijs niet kon worden gevergd dat deze anders zou handelen.
380
 Het bussluis 
arrest houdt echter in dat men rekening moet houden met het feit dat waarschuwingen niet helpen. Dit 
houdt in dat waarschuwingen ook geen eigen schuld mogen inhouden. De overheid had hier eventueel ook 
extra maatregelen dienen te nemen met het oog op de verkeersveiligheid. 
Aan de andere kant heeft de Hoge raad bepaald dat degene die als slachtoffer betrokken is bij een ongeluk 
ook andere inschattingen en beslissingen kan nemen.
381
 De vraag in het Meppelse ree arrest is dus ook hoe 
ver de tegenligger van de dader was verwijderd, en waarom hij niet voor het hert is uitgeweken. 
Binnen het Burgerlijk Wetboek komt men enkele bepalingen tegen waarin de wetgever expliciet bepaalde 
risico aansprakelijkheden heeft opgenomen. Hieronder vallen bijvoorbeeld aansprakelijkheid voor een 
kind, voor een dier, voor een opstal, of voor een weg. Er rust op eigenaren of verantwoordelijken voor 
deze personen of zaken een zorgplicht die door de wetgever zo belangrijk werd geacht dat deze ze om 
heeft gezet in risico aansprakelijkheden. Iedere eigenaar of verantwoordelijke een plicht om ervoor zorg te 
dragen dat deze personen geen schade berokkenen aan anderen. 
 
Bij een wenselijkheid van aansprakelijkheid van een bepaalde dader is het mogelijk om de gedraging aan 
de dader toe te reken zonder dat er sprake is van verwijtbaarheid, ofwel schuld. Het gaat in dit geval om 
toerekening op grond van de in het verkeer geldende opvattingen. Als voorbeeld wordt door Spier het 
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Meppelse ree arrest aangehaald.
382
 De vraag is of het hier geen verwijtbaarheid betreft. De Hoge Raad 
oordeelt hier dat de persoon zichzelf in de verwijtbare positie heeft gebracht, door zijn rijgedrag niet 
voldoende aan te passen aan het waarschuwingsbord voor overstekend wild. Dit is in mijn ogen een 
kwestie van schuld, in de zin van verwijtbaarheid, meer specifiek schuld zoals blijkt uit het Culpa in 
Causa arrest
383
. Een sterker voorbeeld is het voorbeeld dat onzekerheid over uitlegging van wettelijke 
bepalingen voor rekening van de dwalende komen. Hier kan niet worden volgehouden dat de dwalende 
zichzelf verwijtbaar in een bepaalde gevaarlijke situatie heeft gebracht. Het zich als buitenlander enkel 
met een auto  op een weg begeven en deelnemen aan het verkeer houdt niet in dat er een ongeluk wordt 
veroorzaakt. Het voorbeeld ligt in mijn ogen op een grens. Hoe ver dient iemand te gaan om verwijtbaar 
gedrag te voorkomen. In het Meppelse ree arrest bracht de bestuurder zichzelf in een verwijtbare positie 
door zijn rijgedrag niet in te stellen op het waarschuwingsbord. Brengt een buitenlandse toerist die 
meedoet met het verkeer, terwijl hij de verkeersregels wellicht niet kent, zich in een verwijtbare positie? 
Mijn antwoord is “nee”, want geen enkele Nederlandse automobilist kent alle verkeersregels uit zijn 
hoofd. Indien deelname aan het verkeer verwijtbaar is, dan geldt het ook als eigen schuld door niet te 
anticiperen op fouten van anderen. De toelichting geeft wel aan dat er soms noodzakelijkheid is om 
iemand aansprakelijk te stellen, zonder dat er sprake is van schuld.
384
  Bijvoorbeeld bij onervarenheid of 
bepaalde individuele eigenschappen. Toerekening op grond van het verkeer komt niet ter sprake bij de 
persoonlijke aansprakelijkheid van een persoon wanneer hij optreedt vanuit zijn publieke functie, als 
orgaan van de overheid. Dit geldt tenzij hem, gelet op de omstandigheden, persoonlijk, dus buiten de 
uitoefening van zijn functie om, een verwijt kan worden gemaakt.
385
 
3.4.2 TOEREKENING EN OVERHEIDSGEDRAGINGEN 
Of daden aan een toezichthouder kunnen worden toegerekend wordt bepaald aan de hand van de algemene 
toerekeningsvereisten binnen de onrechtmatige daad. Hierbij dient te worden opgemerkt dat toerekening 
op basis van wet geen rol speelt bij toezichthouders.
386
 Er is geen wettelijke bepaling die bepaalt dat er op 
overheden een risico aansprakelijkheid rust. Vanuit het legaliteitsbeginsel komt al het overheidshandelen 
wel voort uit een wettelijke bepaling. Hieruit volgt dat er weinig problemen te verwachten zijn bij de 
toerekening van een onrechtmatige daad aan de overheid.  
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Toerekening geschiedt volgens art 6:162, derde lid, BW op basis van drie mogelijke gronden: 
 Schuld 
 De in het verkeer geldende opvattingen 
 Een specifieke wettelijke bepaling 
Schuld draait om een verwijtbare gedraging. In het geval van schuld kan een onderverdeling worden 
gemaakt tussen opzet en schuld. Opzet kan worden aangenomen wanneer er sprake is van een: 
 Oogmerk 
 Noodzakelijkheids- of zekerheidsbewustzijn 
 Voorwaardelijke opzet 
Bij ontkenning van opzet kan er toch opzet aangenomen worden door: 
 Objectiveren; hierbij wordt de dader vergeleken met wat een normaal persoon geweten en gewild 
zou hebben. 
 Normativeren; waarbij de rechter de gedraging toetst aan het maatschappelijk verkeer. 
Schuld kan worden onderverdeeld in twee vormen: 
 Bewuste schuld; waarbij de dader realiseert dat het gevolg kan intreden, maar denkt dit niet zal 
gebeuren. Het gaat hier om een te optimistisch denkbeeld. 
 Onbewuste schuld; de dader realiseert zich niet dat een bepaald gevolg kan intreden, terwijl hij dit 
wel zou hebben moeten doen. 
Toerekening op basis van een specifieke wettelijke bepaling heeft te maken met wettelijk vastgelegde 
risicoaansprakelijkheden, zoals een ouder die aansprakelijk is voor gedragingen van zijn of haar kind, of 
een eigenaar van een dier die aansprakelijk is voor dat dier. 
Toerekening op grond van de in het verkeer geldende bepalingen is een rest categorie waar men op 
uitkomt indien toerekening wel wenselijk is, maar niet valt onder de overige twee categorieën. Hierbij is 
het voorzienbaarheidscriterium van belang, waarbij rekening gehouden dient te worden met gedragingen 
van anderen. Dit kan in het geval van de dader betekenen dat het redelijk is bepaalde gedragingen die 







Voor aansprakelijkheid op basis van art. 6:162 BW is het noodzakelijk dat de onrechtmatige handeling 
van een persoon heeft geleden tot bepaalde schade bij een ander. De wet noch de parlementaire 
geschiedenis geeft een omschrijving van het begrip schade. Binnen de literatuur wordt verschillende 
begrippen van schade gehanteerd, maar over het algemeen lijkt het gebrek aan schadebegrip niet voor 
problemen te zorgen.
387
 Wel is in het BW bepaald welke schadeposten voor vergoeding in aanmerking 
komen en waaruit de schadeposten bestaan.
388
 Schade is een vermindering van een object.
389
 Binnen het 
Nederlandse recht omvat het begrip object vermogen of iets anders.
390
 Het gaat om het verschil tussen de 
situatie waarin de schadeveroorzakende gebeurtenis wel en wanneer deze niet heeft plaatsgevonden.
391
 
Met schadevergoeding beoogt men om de gelaedeerde in een toestand te brengen waarin hij zou verkeren 
indien het schadeveroorzakende gevolg niet zou zijn ingetreden. De vraag is of vermindering of nadeel 
een negatieve klank behoort te krijgen. De literatuur lijkt hier niet veel over te zeggen, maar het kan 
interessante mogelijkheden met zich meebrengen. Het verlies van vermogen impliceert immers dat de 
rechter uitspraak kan doen over de prijs van een bepaald goed. Dit terwijl de heersende leer binnen het 
overeenkomstenrecht is dat de rechter zich niet bemoeit met de prijsbepaling.
392
 De aankoop van een 
product voor een goede prijs heeft geen nadeel binnen het vermogen tot gevolg, maar slechts een 
wisseling van producten. De vraag is of er wel een nadeel is als er sprake is van een te hoge prijs. In mijn 
ogen is dit het geval, maar zal een beroep op de onrechtmatige daad stuklopen op de onrechtmatigheid. 
3.5.1 HET BESTANDDEEL SCHADE IN ZIJN ALGEMEENHEID 
Schade kan zich op veel verschillende manieren openbaren. Men kan schade leiden door vernieling van 
een eigendom, maar ook door het aanschouwen van een ongeluk. Schade kan betrekking hebben op een 
directe beschadiging, maar ook op schade in de toekomst. De verschillende vormen van schade worden 
hieronder eerst besproken, waarna wordt ingegaan op schade die zou kunnen zijn ontstaan in de toekomst, 
maar waarvan dit ontstaan niet met honderd procent zekerheid te zeggen is. 
3.5.1.1 SOORTEN SCHADE  
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In de doctrine wordt wel onderscheid gemaakt tussen drie verschillende schade vormen, zoals 
personenschade, zaakschade, en zuivere vermogensschade.
393
 Personenschade omvat als verzamelbegrip 
onder andere letsel- en overlijdensschade. Zaakschade is schade als gevolg van de vernietiging of 
beschadiging van een zaak. En zuivere vermogensschade is de restcategorie en omvat alle schade die niet 
is terug te voeren op letsel of overlijden en geen betrekking heeft op een zaak. Schade die men lijdt door 
onjuist advies van een juridisch of beleggingsadviseur of foutief handelen van een notaris zijn 
schadegevallen die aan te merken zijn als zuivere vermogensschade.
394
 
Artikel 6:95 BW geeft aan dat vermogensschade en ander nadeel voor vergoeding in aanmerking komt. 
Onder ander nadeel wordt immateriële schade verstaan.
395
 Vermogensschade wordt in beginsel volledig 
vergoed, maar immateriële schade slechts naar billijkheid.
396
 Onder vermogensschade wordt verstaan 
zowel het geleden verlies als de gederfde winst.
397
 Indien een taxi in brand wordt gestoken, dan heeft de 
eigenaar niet alleen een verlies geleden in de zin van de auto, maar kan hij ook zijn beroep niet uitoefenen, 
waardoor hij bepaalde winst misloopt.
398
  
Voor de begroting van de schade kan onderscheid gemaakt worden tussen abstracte en concrete schade. 
Concrete schadebegroting is begroting van de schade waarbij rekening wordt gehouden met alle 
omstandigheden aan de kant van de benadeelde.
399
 Bij abstracte schadebegroting wordt juist geabstraheerd 
van bepaalde concrete omstandigheden en wordt de vaststelling bepaald volgens objectieve maatstaven.
400
 
Het belangrijkste geval van abstracte berekening van de schade omvang is in het geval van 
zaaksbeschadiging. Waardevermindering wordt abstract bepaald. Het gaat er in dit geval om dat de kosten 
van het herstel worden begroot op de objectieve herstelkosten indien het mogelijk is om de schade te 
herstellen en dat dit verantwoord is.
401
 Naast de herstelkosten kan het zijn dat een zaak na herstel te maken 
heeft met een bepaalde waardevermindering. Ook deze waardevermindering komt voor vergoeding in 
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 De vergoeding van deze schade staat los van de vermindering in gebruikswaarde of dat het 




3.5.1.2 VERLIES VAN EEN KANS THEORIE 
De vraag naar de afbakening van schade is vaak helder, maar zoals hiervoor gezien kan het problemen 
opwerpen. Een lastig geval is bijvoorbeeld wanneer vergeefs gemaakte kosten als schade worden 
aangemerkt. Als iemand een bepaalde uitgave heeft gedaan om een bepaald op zichzelf niet op geld 
waardeerbaar gevolg te bewerkstelligen, en hij heeft dit voordeel moeten missen, dan zal het uitgangspunt 
zijn dat de gemaakte kosten om het voordeel te verkrijgen als schade worden aangemerkt.
404
 De bepaling 
van schade is dus lastig in het geval bepaalde kansen worden gemist. Lijdt de persoon in het onderstaande 
geval schade: 
Kees is op weg om in te gaan op een aanbod van een opdrachtgever, waarbij hij een opdracht binnenhaalt 
met een waarde van € 5 miljoen. Het aanbod heeft een strakke tijdsbepaling en diende binnen 24 uur te 
zijn aanvaard. Kees heeft er een nachtje over geslapen en heeft besloten het aanbod te aanvaarden. 
Tijdens zijn autorit wordt hij door een andere auto aangereden buiten zijn schuld om, en hij mist hierdoor 
de deadline.  
Is deze schade voor vergoeding vatbaar? Het lijkt in dit geval niet te gaan om een kans, maar om een 
zekerheid. Toch bestaat er een kans dat het aanbod wordt ingetrokken, voordat hij is aanvaard. Verandert 
de uitkomst, als Kees nog niet heeft besloten of hij het aanbod aanvaard, maar dat pas doet als hij daar 
aankomt? Een uitstap naar het leerstuk van de eigen schuld laat de vraag rijzen of Kees een dergelijk 
ongeval niet aanvaard door deel te nemen aan het verkeer. Ook hier is het de vraag of de schade ook voor 
vergoeding in aanmerking komt indien Kees als voetganger deel neemt aan het verkeer, en dus niet bewust 
het risico op een aanrijding neemt. En is de schade ook voor vergoeding vatbaar indien Kees niet wordt 
aangereden, maar door een dronken man wordt mishandeld? 
De "verlies van een kans" theorie stelt dat er sprake moet zijn van verlies van een kans. In mijn ogen 
houdt dit in dat er daadwerkelijk een aanvang moet zijn geweest om een kans te verwezenlijken, een 
voorzienbaarheid. Kansen zijn er immers zat in het leven, maar slechts een initiatie tot de uitvoering van 
handelingen waaraan een kans is verbonden komen voor vergoeding in aanmerking. Is dit niet het geval 
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dan kan iedere schade worden vergoed. Er bestaat immers altijd een kans dat iemand miljonair wordt, 
omdat hij of zij toevallig iets uitvindt, hij of zij ontdekt wordt als sport of zang talent, of dat deze persoon 
een winnend staatslot koopt. 
Binnen de beroepsaansprakelijkheid heeft de Hoge Raad de "verlies van een kans" doctrine aanvaard.
405
 
En ook de lagere rechtspraak heeft binnen medische aansprakelijkheid deze doctrine aanvaard.
406
 De 
schade die wordt geleid door het verlies van een kans is vaak lastig te bepalen. Een vaststelling ex aequo 
et bono, dus vanuit redelijkheid en billijkheid, kan uitkomst bieden, maar er bestaat ook de mogelijkheid 




3.5.2 SCHADE EN DE OVERHEID 
De rechtbank oordeelt dat een instorting van de markt voor woningen onvoldoende is om een beroep op 
onvoorziene omstandigheden te honoreren. Marktontwikkelingen zijn voor consumenten immers niet iets 
waar zij invloed op uit kunnen oefenen en komen voor risico van een bepaalde partij. Dit kan anders zijn 
indien er geen sprake is van twee professionele partijen.
408
 Er heerst dus geen aansprakelijkheid tussen 
personen onderling voor een ineenstorten van de markt. De vraag is of dit anders is indien er een 
toezichthouder wordt aangesproken. Een aanvullende interessante casus is de situatie waarin de Hoge 
Raad in 1992 arrest heeft moeten wijzen.
409
 Het betrof hier een waardedaling van woningen als gevolg van 
bodemverontreiniging. Het gaat in deze zaak om een drietal interessante dingen: 
1. De gemeente heeft een privaatrechtelijke handeling verricht door de verkoop van bouwgrond aan 
aannemers. 
2. Deze bouwgrond was reeds verontreinigd voordat de bouwgrond door de gemeente als 
bouwgrond werd verkocht, terwijl de gemeente wist of in ieder geval heeft moeten begrijpen dat 
deze verontreinigde bouwgrond niet als woonbestemming kon worden gebruikt. 
3. De waardedaling wordt bepaald op een abstracte manier.  
De verkoop van de bouwgrond is een privaatrechtelijke handeling van de gemeente. Deze handeling wordt 
gedaan vanuit een andere hoedanigheid van de overheid dan vanuit het algemeen belang. Komt daling van 
de huizenprijzen ook voor vergoeding in aanmerking als de overheid vanuit het algemeen belang een 
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bepaalde beslissing neemt. Indien een overheid bepaalt dat een vuilnisbelt vlakbij een woonwijk wordt 
geplaatst bijvoorbeeld. De overheid kan onrechtmatig handelen jegens bepaalde personen, terwijl er toch 
sprake is van een rechtmatig overheidsbesluit (gelijkheid van openbare lasten).
410
 Onevenredig nadelige 
gevolgen van overheidshandelingen of beslissingen dienen in beginsel evenredig te worden verdeeld 
onder de gemeenschap.
411
 Uitzondering op deze regel is schade die het gevolg is van normaal 
maatschappelijk of bedrijfsrisico’s. Grote waardedaling of onverkoopbaarheid van een woning vanwege 
rechtmatig overheidshandelen voor een kleine groep behoort niet tot een normaal risico. Onzekerheid over 
het behouden van een vaste aanstelling ligt weer wel binnen een normaal risico, en kan in mijn ogen dus 
ook niet voor vergoeding in aanmerking komen, ook indien rechtmatig overheidsoptreden de oorzaak is 
van de schade. Het varkenspest arrest geeft aan dat de overheid gehouden is een regeling te treffen voor 
ondernemingen om deze schadeloos te stellen voor rechtmatig overheidshandelen.
412
 Het gaat dan om het 
bedrijfsbelang en niet om individuele belangen. Bij bepaling van de onrechtmatigheid van rechtmatig 
overheidshandelen dient de rechter te letten op een aantal punten
413
: 
 De aard van de overheidshandeling 
 Het gewicht van de daarmee gediende belangen 
 De voorzienbaarheid van de handeling en de gevolgen voor derden 
 De aard en omvang van toegebrachte schade 
Het tweede punt geeft aan dat er sprake is van een situatie die is ontstaan voordat de onrechtmatige 
handeling is uitgevoerd. De gemeente voert aan dat met de stand van zaken in de wetenschap ten tijde van 
het opspuiten van de grond met bagger, nog niet bekend was dat deze grond slecht is voor de gezondheid. 
In dit geval ging de Hoge Raad daaraan voorbij, omdat de gemeente vijftien jaar later, bij de verkoop van 
de bouwgrond, wist of heet moeten begrijpen dat de grond niet als woonbestemming kan worden gebruikt. 
Het derde punt is interessant, omdat er blijkbaar wordt bepaald dat de verontreinigde grond niet voor 
herstel in aanmerking komt en dat de verontreiniging in geen geval door de tijd verminderd. Waardedaling 
is immers ook afhankelijk van de markt. Blijkbaar ziet de Hoge Raad waardedaling hier als een 
winstderving. Het kan immers zijn dat de huizenprijzen zo ver stijgen, dat ook de verkoopprijs van de 
woning boven de aankoopprijs komt te liggen. De vraag die rijst is of de Hoge Raad anders geoordeeld 
zou hebben als alle huizenprijzen dankzij de crisis zo in waarde waren gedaald dat ze totaal waardeloos 
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waren. Gaat het om het moment van aankoop van de grond of om het moment waarop de verontreinigde 
grond wordt ontdekt en daardoor de huizenprijzen dalen?  
 
3.5.4 CONCLUSIE 
Het begrip schade wordt in de wet niet nader toegelicht. Duidelijk is dat schade een nadeel inhoudt. Wel 
wordt in de wet een aantal verschillende soorten van schade aangegeven. Deze categorieën zijn 
personenschade, zaakschade, en zuivere vermogenschade. Bij de begroting van schade kan onderscheid 
worden gemaakt tussen concrete en abstracte schade. Voor schade geldt eveneens een 
voorzienbaarheidscriterium. De geleden schade dient duidelijk te kunnen worden afgebakend. Binnen de 
"verlies van een kans" theorie komt dit criterium aan bod. Een verlies van een kans gaat om 
voorzienbaarheid in zoverre dat er een kans aanwezig is die afwijkt van een normale kans. Iedereen kent 
bepaalde kansen in het leven, zoals het winnen van de loterij, maar pas bij een concrete actie om een 
dergelijke kans te verwezenlijken kan dit als schade worden aangemerkt. De schade dient voorzienbaar te 





4. NALATEN VAN DNB EN DE ONRECHTMATIGE DAAD 
Tot nog toe is een financieel toezichthouder nog geen enkele keer aansprakelijk gesteld.
414
 De financiële 
toezichthouder wordt geacht niet aansprakelijk te zijn voor schade die zij veroorzaakt bij de uitoefening 
van haar publieke taken.
415
 Echter in 1924 besliste de Hoge Raad in het Ostermann-arrest dat overheden 





Er is een tendens te zien in de aansprakelijkheid van de overheid. Binnen de rechtspraak wordt het beroep 
van de overheid op haar publieke taak steeds minder gehonoreerd. De overheid dient zich in beginsel 
gelijk te gedragen aan personen. Deze ontwikkeling past bij een overheid die ook zichzelf steeds minder 
als bijzonder is gaan zien en zich meer en meer presenteert als een bedrijfsmatig geleide organisatie en als 




4.1 HET BESTANDDEEL ONRECHTMATIGHEID 
Om de onrechtmatigheid van de financieel toezichthouder DNB te bepalen is het noodzakelijk om naar de 
bevoegdheden van DNB te kijken. Van Dam geeft aan dat de aansprakelijkheid van financiële 
toezichthouders zich vooral richt op een doen of nalaten in strijd met een wettelijke plicht of ongeschreven 
regels.
418
 Het gaat er hierbij om dat de daad van DNB een onrechtmatige is. Sinds de opkomst van 
complexe financiële securitisatie producten zijn de toezichthouders tekort geschoten in hun taak om de 
stabiliteit van de markt te beschermen. Duidelijk is dat er binnen de financiële markt een sterke 
afhankelijkheid bestaat en dat financiële ondernemingen zelf een individueel belang nastreven, maar dat 
hun handelen vaak impact heeft op de gehele markt.419 Van Dam geeft aan dat het toezicht op de financiële 
markten vaak nationaal georganiseerd is, en dat ook een Europese toezichthouder niets oplost.420 Het is 
waar dat er sprake is van een grote mate van internationalisering, maar dit betekent niet dat nationale of 
Europese toezichthouders niets toevoegen. Er zijn meerdere gebieden in de wereld die de economische 
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crisis niet of minder hard treft, omdat daar niet het interne systeem verantwoordelijk is, maar het externe 
systeem.
421
 Een toezichthouder is juist belangrijk vanwege de helikopter visie en bevoegdheden om in te 
grijpen. 
De risico’s die het handelen in securitisatie met zich meebracht waren al enkele jaren voor de crisis 
duidelijk voor de toezichthouder. Vooral de impact op het wereldwijde financiële systeem was bij DNB 
kenbaar. Zij verschonen zich met de argumentatie dat niemand zou kunnen vermoeden dat deze 
onevenwichtigheden zouden uitmonden in een crisis op een schaal zoals we die nu kennen.
422
 Dat de 
toezichthouders dit vermoeden niet zouden hebben gehad lijkt ongeloofwaardig. Zij zouden op zijn minst 
het vermoeden moeten hebben gehad dat de impact op de economie aanzienlijk zou kunnen zijn. Van Dam 
geeft aan dat het een ernstige tekortkoming is geweest dat toezichthouders niet hebben gewaarschuwd of 
hebben ingegrepen. Hij denkt dat toezichthouders aangesproken kunnen worden op het omvallen van 
individuele banken als gevolg van het nalaten van DNB.
423
 Dit zal waarschijnlijk niet anders zijn bij 
andere schadelijke gevolgen van de crisis. Het is de vraag of het nalaten van DNB om in te grijpen bij 
gebeurtenissen die de gehele economie ernstig kunnen schaden onrechtmatig is. 
Om de onrechtmatigheid van de financiële toezichthouder te onderzoeken is het noodzakelijk om een 
aantal zaken in het achterhoofd te houden. Vooral de discretionaire bevoegdheid en de toetsing door de 
rechter spelen bij de onrechtmatigheid een belangrijke rol. In de waterschapsarresten heeft de Hoge Raad 
aangegeven dat hoewel er voor een bestuursrechtelijk orgaan, zoals een waterschap, een beleids- en 
beoordelingsvrijheid bestaat deze vrijheid nog niet zo ver gaat dat slechts marginaal getoetst zou kunnen 
worden.
424
 Opvallend is dat de Hoge Raad in het Vie d’Or arrest ten aanzien van financieel 
toezichthouders anders heeft bepaald. Blijkbaar hanteert de Hoge Raad een andere maatstaf voor een 
financiële toezichthouder, zoals de Verzekeringskamer, dan voor waterschappen.
425
 Een financieel 
toezichthouder lijkt slechts dan aansprakelijk indien hij onvoldoende of op onzorgvuldige wijze toezicht 
heeft gehouden. Of wanneer de toezichthouder onvoldoende handhavend heeft opgetreden wanneer dit 
wel zou moeten. Daarbij is het van belang dat de financieel toezichthouder over discretionaire 
bevoegdheid beschikt.
426
 Vooral in het geval van toezicht op macro niveau lijkt deze discretionaire 
bevoegdheid onmisbaar. De wetgever is immers altijd te laat met het ingrijpen op de zeer dynamische 
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financiële markt. Bij waterschappen ligt dat anders. Een waterschap krijgt niet te maken met een markt 
met continu veranderende omstandigheden en producten waarbij deze omstandigheden ook nog eens 
kunnen leiden tot een mondiale crisis. Eveneens is hierbij van belang dat vanuit een bestuursrechtelijk 
oogpunt op beiden een beginselplicht tot handhaving rust. Vanuit het principe van de formele rechtskracht 
zou deze beginselplicht logischerwijs ook binnen het privaatrecht horen te gelden.
427
 In formele zin wordt 
dit door de Hoge Raad niet aanvaard, maar in praktische zin zijn er weinig verschillen tussen dit 
bestuursrechtelijke principe en de regeling binnen het privaatrecht. Voor beiden geldt een 
motiveringsplicht voor hun daden, waarbij de overweging dat DNB als enige de positie heeft om een 
dergelijke crisis te voorkomen of te verzachten een belangrijk onderdeel is. 
4.1.1 FINANCIEEL TOEZICHT  
De algemene taak van toezicht is een handhaving van het voldoen aan de gestelde wet- en regelgeving 
door het verzamelen van informatie en op basis van deze informatie eventueel ingrijpen in de ongewenste 
situatie. De overheid heeft een bepaalde onderzoeksplicht en des te groter deze onderzoeksplicht is des te 
eerder wordt aansprakelijkheid aangenomen.
 428
 De onderzoeksplicht wordt groter naarmate er meer 
concrete aanwijzingen binnenkomen van de ongewenste omstandigheid. Er wordt wel gezegd dat er dan 




´Van algemeen toezichtsfalen is sprake indien de toezichthouder zijn wettelijke taken op dit gebied verwaarloost. 
Gelet op de aan het bestuur toekomende vrijheid bij de verdeling van de beschikbare financiële en personele 
middelen over verschillende beleidsterreinen, zal een dergelijke taakverwaarlozing slechts in uitzonderlijke 
omstandigheden onrechtmatig zijn jegens een individuele burger. 
 
Aansprakelijkheid voor concreet toezichtsfalen wordt dus eerder gehonoreerd dan voor algemeen 
toezichtsfalen.
430 
Daarnaast stelt Van Dijk dat het doel van het toezicht een belangrijk aspect is bij 
aansprakelijkheid. Hierbij wordt gekeken hoe groot het onderdeel is waarop het toezicht heeft gefaald van 
                                                           
427 Immers wanneer eerst de bestuursrechtelijke weg wordt gekozen en de bestuursrechter oordeelt dat niet is voldaan aan de 
beginselplicht dan kan hij het besluit onrechtmatig oordelen. Vanuit de leer van de (on)eigenlijke formele rechtskracht toetst de 
civiele rechter de onrechtmatigheid dan niet meer. De partij die niet eerst naar de bestuursrechter gaat kan dus nadeliger uit zijn. 
In mijn ogen is de meest voor de hand liggende oplossing dat eenzelfde maatstaf wordt gehanteerd. 
428 Van Dijk, NTBR 2003, p. 192. 
429 Rb ´s-Gravenhage 24 december 2003, LJN AO0997 (Gemeente Enschede) r.o. 3.5.2  






de toezichtdoelstelling. Hoe wezenlijker de omstandigheid die voorkomen diende te worden door toezicht 




Het onderscheid tussen toezicht op micro en macro niveau is een onderscheid tussen publiek en 
privaatrecht. Vaak worden deze begrippen onterecht onderling uitwisselbaar gebruikt en loopt het doel 
van de verschillende vormen van toezicht door elkaar.
432
 Toezicht op publiekrechtelijk niveau is toezicht 
met als doel een algemeen belang. Overschrijding van de bevoegdheid, door te opereren op het niveau van 
het privaatrecht is onrechtmatig. Het privaatrecht regelt de onderlinge rechtsverhouding tussen 
personen.
433
 Deze rechtsverhoudingen dienen geregeld te worden middels privaatrechtelijk toezicht, zoals 
een Raad van Commissarissen of een Consumentenbond. Publiekrecht regelt de bescherming door en 
tegen de overheid, waarbij toezicht een bijzondere plaats inneemt. Toezicht op publiekrechtelijk niveau is 
toezicht op een macro niveau waar individuele instellingen geen inzicht in hebben. Toezicht gaat altijd om 
het behouden van stabiliteit binnen een bepaalde markt of een bepaald milieu. Financieel toezicht dient 
zich dus te concentreren op een stabiele financiële markt en enkel in te grijpen in die omstandigheden die 
deze markt bedreigen.
434
 Wibier geeft aan dat de publiekrechtelijke wet- en regelgeving, zoals de Wet 
Financieel Toezicht (WFT) enorm veel impact heeft op de financiële instellingen en financiële markten.
435
 




Binnen de WFT wordt een “twin peaks-model‟ gehanteerd. Dit is een model dat bestaat uit twee pieken. 
Eén piek wordt gevormd door toezicht op de soliditeit van de financiële instellingen, terwijl de andere 
piek toezicht inhoudt op de wijze waarop partijen zich op de financiële markt gedragen.
437
 Art. 1:24 en 
1:25 van de WFT laten dit model zien in het onderscheid tussen prudentieel en gedragstoezicht. Hierbij 
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mee eens. De bestuursrechtelijke toezichthouder dient erop toe te zien dat de verzekeraar geen gevaar vormt voor de economie. 
432 Wibier 2010, p.11. De heer Wibier heeft het over de afstemming tussen publiek en privaatrecht. Hij geeft aan dat het 
publiekrecht een resultaat probeert te bereiken, terwijl het privaatrecht de voorwaarden invult om tot dit resultaat te komen. 
Volgens hem gebeurt dat nu niet. Ik ben het met hem eens in deze met de aanvulling dat het publiekrecht een algemeen resultaat 
wil bereiken, terwijl het privaatrecht de onderlinge verhoudingen regelt om tot dit resultaat te komen. 
433 Dit kan de verhouding zijn van een consument en een financiële instelling, maar ook tussen financiële instellingen onderling, 
al dan niet op mondiaal niveau. 
434 Er kan naar mijn mening niet volgehouden worden dat overeenkomst tussen een consument en een individuele instelling deze 
impact heeft op een economie.  
435 Toezichtsrecht is het belangrijkste stuk wetgeving in Nederland (Wibier 2010, p.21.) 
436 Wibier 2010, p.21. De heer Wibier geeft aan dat er bij het opstellen van toezichtrechtelijke regels behoefte bestaat aan de 
bemoeienis vanuit civielrechtelijke hoek. Ik ben van mening dat privaatrechtelijk onderlegde juristen zich niet zouden moeten 
mengen in het opstellen van publiekrechtelijke wet- en regelgeving op terreinen die het privaatrecht uitstekend regelt, maar dat 
deze civiele juristen hun publiekrechtelijke collega’s ervan dienen te overtuigen om het specifieke privaatrechtelijke onderwerp 
met rust te laten. Vooral ook omdat de heer Wibier aangeeft dat het BW een prachtig stuk wetgeving is, terwijl het WFT op zijn 
zachts gezegd minder fraai is. 





voert de AFM het gedragstoezicht uit en is DNB verantwoordelijk voor het prudentieel toezicht.
438
 De 
focus binnen deze scriptie ligt op het toezicht van DNB. Dit toezicht richt zich volgens de WFT op de 
soliditeit van financiële ondernemingen en op het bijdragen aan de stabiliteit van de financiële markten.
 439
 
De stabiliteit van de financiële markten wordt volgens de Memorie van Toelichting als volgt bereikt:
440
 
‘In het bijeenbrengen van vraag en aanbod op de kapitaalmarkt is een efficiënte markt een vereiste. 
Marktimperfecties kunnen grote financiële gevolgen hebben voor deelnemers aan de financiële markten 
en hebben uitstraling naar de gehele economie’. (…)De zorgvuldige omgang met cliënten staat voor een 
deel in het teken van deze doelstelling. Het vertrouwen in de financiële markten als geheel kan worden 
geschaad als cliënten (binnen de gehele financiële markt; curs JK) onzorgvuldig worden behandeld.’  
 
Uit de Memorie van Toelichting komt duidelijk naar voren dat toezicht zich afspeelt op macro niveau. Het 
gaat om een toezichtsysteem dat zich concentreert op omstandigheden die impact hebben op de gehele 
economie. De consumentenbescherming is een deel van het toezicht, omdat het voor de financiële markt 
schadelijk is als cliënten op grote schaal onzorgvuldig worden behandeld en het vertouwen in de markt 
verdwijnt. Echter verderop in de Memorie is te lezen dat de wetgever ook een privaatrechtelijk kwestie 
probeert te regelen binnen het publiekrecht. 
 
Daarnaast is er ook een eigen betekenis te hechten aan een zorgvuldige omgang met cliënten, namelijk 
consumentenbescherming op een terrein met aanzienlijke informatieasymmetrie tussen aanbieders en 
cliënten waarvoor de individuele cliënt aanzienlijke financiële belangen spelen.’ 
De financiële belangen van de individuele cliënt zijn in mijn ogen geen gelegenheid vanuit het algemeen 
belang en horen niet geregeld te worden middels het publiekrecht. De onafhankelijkheid binnen de 
oordeelsvorm over schadelijke gevolgen binnen het privaatrecht wordt overgelaten aan de rechtsprekende 




De jaren voorafgaand aan de crisis hebben uitgewezen dat de toezichthouders teveel aandacht hebben 
besteed aan individuele banken en te weinig aan de gevaren op macro niveau. Een van de redenen is de 
kleinere foutmarge van deze vorm van toezicht. Toezicht op individuele financiële instellingen kunnen 
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440 Kamerstukken II 2003/04, 29 708, nr. 3, p. 28 en 29.  









Voor de volledigheid wil ik er nog op wijzen dat toezichthouders een vrijwaring van aansprakelijkheid 
kennen. Behalve voor “ernstig verwijtbaar gedrag” en het eigen risico. Alle overige schade voor de AFM 




4.1.2 ONRECHTMATIGHEID VAN GEDRAGINGEN VAN DNB 
De economische crisis wordt ook een vertrouwenscrisis genoemd. Financiële instellingen vertrouwen 
elkaar niet meer, en het vertrouwen van personen in de toezichthouder is ook gedaald. Dit omdat een 
toezichthouder ver onder de maat presteert, terwijl de burger op zijn expertise en professionaliteit 
vertrouwt en op moet kunnen vertrouwen.
444
 Een behoorlijke uitvoering van een toezichthoudende taak 
houdt in dat dit vertrouwen niet geschaad wordt. In het geval van duidelijke signalen van een overtreding 
of een dreigend gevaar van de wet- en regelgeving dient de toezichthouder passende maatregelen te 
nemen.
445
 De toezichthouder dient te handelen als een ‘redelijk handelend toezichthouder’.446 Toch kan 
van een toezichthouder niet verwacht worden dat deze overal kan ingrijpen. Het enkel bestaan van 
normoverschrijdend gedrag vergt dus niet per definitie een ingrijpen, en bij nalaten in te grijpen een 
aansprakelijkheid.
447
 Uit het begrip ‘een redelijk handelend toezichthouder’ volgt een beginselplicht om in 
te grijpen op macro niveau, tenzij hiervan gemotiveerd kan worden afgeweken.  
 
4.1.3 HET VIE D’OR ARREST 
De zorgplicht van DNB wordt bepaald door de jurisprudentie. De Hoge Raad heeft niet de term een 
redelijk handelend toezichthouder gebruikt, maar een andere term namelijk of de toezichthouder heeft 
                                                           
442 Van Dam 2010. Ik wil ook de vergelijking trekken met een controller binnen een organisatie. De controller heeft als hoofdtaak 
de ontrolling taken, welke inhouden dat hij een goede bestuurlijke voorziening instelt, en investeringsbeslissingen neemt gericht 
op de toekomst. Dit vergt echter een groot inzicht, veel kennis, en een goed anticiperend vermogen. Omdat dit bij controllers kan 
ontbreken, richten zij zich vooral op bijtaken, zoals de treasury en de administratieve functie. Dit zijn functies met vaste regels en 
procedures, die makkelijk geautomatiseerd kunnen worden, en waaruit weinig fouten kunnen voortkomen gezien de focus op het 
verleden. 
443 Zie Kamerstukken II 1995/96, 24 843, nr. 1, p. 12; Kamerstukken II 2005/06, 30 300 hoofdstuk IXB, nr. 2, p. 23. 
444 W.A.K. Rank, Vermogensscheiding, in: D. Busch/C.M. Grundmann van de Krol (red.), Handboek  beleggingsondernemingen 
(Serie Onderneming en Recht deel 51), Kluwer, Deventer 2009, p. 522-529. 
445 Rb. Amsterdam 14 september 2005, NJ 2005, 535 (Vereniging Belangenbehartiging Commandieten BeFra/AFM e.a.). 
446 Dijkstra en Visscher 2007 





voldaan aan de eisen die aan een behoorlijk en zorgvuldig toezicht moeten worden gesteld.448 Deze 
beoordeling van de zorgvuldigheidsnorm wordt gedaan aan de hand van: 
 Aard van het toezicht: Toezicht is normatief en repressief waarbij de toezichthouder de vrijheid 
van de instelling dient te accepteren. Het gaat om het controleren op wettelijke normen achteraf. 
De rechter dient te toetsen ex tunc. 
 Beoordelings- en beleidsvrijheid toezichthouder 
 Doel van het toezicht: Voor de toezichthouder dient er vanuit zijn rol en het doel van toezicht een 
beginselplicht tot handhaven waarvan gemotiveerd kan worden afgeweken. 
 Complexe belangen afweging en toezichthouders dilemma: De rechter zal bij zijn afweging of er 
sprake is van het toezichthoudersdilemma ook moeten betrekken in hoeverre de toezichthouder 
zelf ertoe heeft bijgedragen dat het dilemma ontstond, bijvoorbeeld doordat zij ontwikkelingen 




De toezichthouder handelt onrechtmatig ten opzichte van derden indien hij
450
: 
 In de omstandigheden van het geval 
 Uitgaande van de gegevens waarover zij beschikte of behoorde te beschikken 
 En gelet op het geheel van alle getroffen maatregelen en de (in)effectiviteit daarvan 
 Alle belangen in aanmerking genomen 
 In redelijkheid niet tot het oordeel heeft kunnen komen 
 
4.1.3.1 DNB EN DE ONRECHTMATIGE INBREUK 
Het is lastig om een voorbeeld te bedenken van een inbreuk op een subjectief recht dat DNB vanuit haar 
uitoefening in het algemeen belang zal kunnen schenden.451 Dit komt vooral omdat binnen de huidige leer 
het daadsgerichte criterium en rol speelt. Een indirecte inbreuk, zoals waardedaling als gevolg van een 
economische crisis, zal dat niet als inbreuk worden gezien.  
                                                           
448 (HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 m.nt. Van Dam; JOR 2006/295 m.nt. Busch; JA 2007, 2 m.nt. Van Boom (DNB/ Stichting 
Vie d’Or) r.o. 4.3.3. Dat de gezichtspunten van de Hoge Raad niet limitatief bedoeld zijn blijkt niet expliciet uit het arrest, maar 
ligt wel voor de hand. Zoals onder meer blijkt uit de conclusie van A-G Timmerman bij DNB/Stichting Vie d’Or (nrs. 3.13-3.24) 
zijn er immers wel meer algemene gezichtspunten te bedenken. Aldus ook: Hof Amsterdam 13 september 2007, JOR 2007/249 
m.nt. G.T.J. Hoff; JA 2008/8 m.nt. Van Baalen (Accent Aigu BV/Stichting Autoriteit Financiële Markten) r.o. 4.9; Van Dam in 
nr. 10 van zijn noot onder HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 (DNB/Stichting Vie d’Or); zie ook reeds nr. 4.4 van mijn noot 
onder JOR 2006/295 (DNB/Stichting Vie d’Or). Zie voor een uitgebreide behandeling van de diverse gezichtspunten: Busch 
(2010), p. 25-38 (met verdere literatuurverwijzingen).) 
449 HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 m.nt. Van Dam; JOR 2006/295 m.nt. Busch; JA 2007, 2 m.nt. Van Boom (DNB/ Stichting 
Vie d’Or) r.o. 4.3.3. 
450 Hoge Raad 13 oktober 2006, C04/279HR, LJN AW2077. 





4.1.3.2 NALATEN DNB IN STRIJD MET EEN WETTELIJKE PLICHT 
 
Een toezichthouder pleegt in beginsel een onrechtmatige daad als deze zijn wettelijke verplichting niet 
nakomt of wanneer hij zijn wettelijke bevoegdheid overschrijdt.
452
 Deze overtredingen kunnen worden 
vastgesteld indien de toezichthouder in strijd handelt met een ‘gebonden bevoegdheid’453 (ook wel 
bekend als een ‘moet-bepaling’).454 In het geval van een ‘gebonden bevoegdheid’ heeft de 
toezichthouder geen discretionaire bevoegdheid.455 Naast de ‘gebonden bevoegdheden’ heeft de 
financieel toezichthouder ook veel bevoegdheden waarbij zij wel gebruik kan maken van haar 
beleids- en beoordelingsvrijheid. Dit is het geval bij de zogenaamde ‘kan-bepalingen’.456 Of de 
beginselplicht tot handhaving geldt in het geval van vermogensschade, zoals bij financiële toezichthouders 
is onduidelijk. Het CBB geeft aan deze weg niet in te willen slaan.
457 Van Dam stelt echter dat op 
toezichthouders een geschreven of een ongeschreven beginselplicht tot handhaving rust. Hij nuanceert 
dit door te stellen dat op geen van hen een garantieplicht rust om schade voor derden te voorkomen.458 
De Hoge raad heeft evenwel aangegeven dat zij geen civielrechtelijke beginselplicht tot handhaving 
aanneemt. 
Op Europees niveau komt een wettelijke verplichting tot het houden van toezicht voort uit de twee 
Seveso-richtlijnen.459 Voor de staat gelden enkele positieve verplichtingen op basis van het Europees 
Verdrag van de Rechten van de Mens. Dit betekent dat de staat zich niet alleen moet onthouden van 
gedragingen die een gevaar vormen voor het leven of het welzijn van haar burgers, maar dat de staat ook 
een verplichting heeft om op te treden tegen derden die dergelijke gevaarlijke gedragingen uitvoeren.460 
Een dergelijke verplichting zou eveneens kunnen worden aangenomen op basis van Artikel 1 Eerste 
Protocol EVRM. Dit artikel beschermt het recht op eigendom en kent een zeer ruime betekenis.461 De 
overheidsplicht om burgers te beschermen tegen levensgevaarlijke situaties is behandeld in een aantal 
                                                           
452 Van Dam 2006 
453 Van Ballegooij 2004, p. 80  
454 Busch 2007, p. 612  
455 Vaak worden ‘moet-bepalingen’ ingevuld met open normen. Bijvoorbeeld bij het verlenen van een vergunning binnen de 
WFT. De toezichthouder heeft dan in zoverre vrijheid dat deze zelf de norm invult. 
456 Busch 2007, p.613. Zie o.a. artikel 1:74 – 1:76 Wft; artikel 1:78 – 1:80 Wft; 1:94 – 1:96 Wft  
457 CBB 10 november 2005, JOR 2006, 47, m.nt. Maatman 
458 Van Dam 2006 
459 Richtlijn 82/501 van 24 juni 1982, Pb 1982, L 230/1 82/501 betreffende de risico’s van zware ongevallen bij bepaalde 
industriële activiteiten, nadien gewijzigd en uiteindelijk vervangen door Richtlijn 96/82 van 9 december 1996, Pb. 1997, L 10 
betreffende de beheersing van zware ongevallen waarbij gevaarlijke stoffen zijn betrokken; zie hierover onder meer Heukels en 
Ten Cate (2001), p. 296 e.v. 
460 Van Dam 2006 





arresten.462 Hierbij is de vraag naar aansprakelijkheid aan de orde gekomen op basis van artikel 2 van het 
EVRM. Hierin staat dat ieders recht op leven door de wet beschermd wordt, met uitzondering van enkele 
rechtvaardigingsgronden.463 Vanuit de jurisprudentie kan worden geconcludeerd dat een voorwaarde voor 
schending van het recht op leven is dat de toezichthouder op de hoogte was of had moeten zijn van het 
risico. 464 Bij bekendheid met het risico wordt de discretionaire bevoegdheid van de toezichthouder serieus 
beperkt. Niet valt in te zien waarom deze Europese plicht tot adequaat toezicht voor de overheid alleen 
geldt op levensbedreigende situaties met fysiek letsel. In mijn ogen is een instabiele financiële markt en 
bijbehorende economie in sommige gevallen eveneens levensbedreigend. 
 
4.1.3.3 DNB EN HET MAATSCHAPPELIJK VERKEER 
Hetgeen in het maatschappelijk verkeer betaamt impliceert een bepaalde zorgplicht. Binnen het 
Nederlandse recht komt men veelvuldig zorgplichten tegen. Op het gebied van het milieurecht465 en het 
strafrecht466 vindt men zorgplichten. Maar ook op het gebied van het privaatrecht. Vaak zijn deze 
zorgplichten algemeen. Dit houdt in dat zij geen afdwingbare plicht inhouden. Deze algemene zorgplicht 
dient te worden geconcretiseerd.
467
 De algemene regel dient als de fundering voor deze concrete 
zorgplichten.
468
 Een instantie die het algemeen belang dient geldt een zorgplicht vanwege het vertrouwen 
dat in dergelijke instanties wordt gesteld. Toezichthouder genieten het vertrouwen van een groot publiek. 
Zij dienen daarom een grotere voorzichtigheid te tonen dan burgers bij haar uitlatingen.
 469
 Aan de andere 
kant kunnen toezichthouder eerder wijzen op bepaalde gevaren van een product dan een concurrent, omdat 
zij handelen vanuit een algemeen belang.
470
 Het gaat er bij de zorgplicht van de toezichthouder om dat zij 
wisten of hadden behoren te weten dat hun ingrijpen noodzakelijk was en in overeenstemming met het 
algemeen belang. Het kennisvereiste of voorzienbaarheidscriterium is belangrijk bij de vraag naar 
                                                           
462 EHRM 28 oktober 1998, NJ 2000, 134, m.nt. EAA (Osman/Verenigd Koninkrijk). 
463 EHRM 30 november 2004 (Öneryildiz/Turkije). 
464 Van Dam 2006 
465 Tjong Tjin Tai 2007.Dresden 1989; Verschuuren 1990; Bastmeijer 1993; Blomberg 2001: 323-330; Visser 2001; Advies 
inzake zorgplichtbepalingen van 20 augustus 1990 (CTW 90/6) van de Commissie voor de Toetsing van Wetgevingsprojecten 
(zie Visser 2001: 2-3; TK 1990-1991, 21 800 VI, 24, p. 33-36); rapport Ruimte voor zorgplichten, aangeboden aan de Tweede 
Kamer bij Brief van de Minister van Justitie van 19 juli 2004 (TK 2003-2004, 29 279, nr. 14). 
466 Tjong Tjin Tai 2007. Zie verder Visser 1998 en 2001; Kessler 2002. Over art. 450 Sr: Brands 1997: 253-261; Hazewinkel- 
Suringa-Remmelink p. 164-170; HR 18 januari 1926, NJ 1926, p. 242; HR 25 maart 1997, NJ 1998, 37; Van Dam 2000: 442. Een 
breed begrip van zorgplichten is verdedigd door Nieboer (1985; 1991: 68-69, 114, 116), waarover Machielse en Schaffmeister 
1992; Knigge 1992; Gritter 2003: 220-225. 
467 Tjong Tjin Tai 2007. Dresden 1989: 66; Blomberg en Michiels 1997: 294. Over de concretisering bij een last onder 
dwangsom: Blomberg 2001: 324; Jong 1997: 264. 
468 Vangnetfunctie: Verschuuren 1990: 420; Bastmeijer 1993: 469; Bauw 1996: 97; Blomberg 
en Michiels 1997: 293; Blomberg 2001: 330. Grondslag voor toespitsing norm van art. 6:162 BW: Dresden 1989: 63; Bastmeijer 
1993: 470. 
469 HR 27 januari 1984, NJ 1984, 803 en Hof Amsterdam 12 mei 1971, NJ 1971, 377. 





schending van de zorgplicht van de toezichthouder.
471
 Om tot een concrete invulling van de 
maatschappelijke zorgplicht van de financieel toezichthouder te komen wordt in de literatuur en de 
jurisprudentie uitgegaan van de kelderluik factoren. Binnen het kelderluik arrest ging het om direct 
gevaarzettend gedrag en letselschade, maar er wordt een bredere betekenis aan dit arrest gegeven.
472
 De 
kelderluik criteria luiden als volgt: 
 Hoe waarschijnlijk is het dat het slachtoffer niet de vereiste oplettendheid en voorzichtigheid in 
acht neemt?  
 Hoe groot is de kans dat ongevallen ontstaan door de situatie?  
 Hoe ernstig kunnen de gevolgen zijn?  
 Hoe bezwaarlijk is het om veiligheidsmaatregelen te nemen?  
Op basis van deze vier vragen wordt bepaald of er een zorgplicht was en of deze is overschreden. Vrij 
algemeen werd aangenomen dat het gedrag van een toezichthouder getoetst dient te worden aan de eisen 
die worden gesteld aan een redelijk handelend en redelijk bekwaam toezichthouder.473 Beslissend is dan of 
de toezichthouder zich als redelijk handelend en redelijk bekwaam toezichthouder heeft gedragen.474 
Tegenstanders van het toepassen van de zorgvuldigheidsnorm van beroepsbeoefenaren op toezichthouders 
stellen dat de inhoudelijke taak van een toezichthouder verschilt van die van een dienstverlener. Een 
toezichthouder verricht zuiver publiekrechtelijke handelingen zonder een privaatrechtelijke overeenkomst. 
Zij pleiten dan ook voor een publiekrechtelijke zorgplicht die rekening houdt met het feit dat het toezicht 
wordt uitgeoefend vanuit het algemeen belang.475 De Hoge Raad heeft voor financiële toezichthouders een 
raamwerk gegeven om de zorgplicht te concretiseren in het Vie d’Or arrest. Het gaat er om dat aan de 
eisen van behoorlijk en zorgvuldig toezicht is voldaan.476 Deze eisen worden ingevuld door: 
                                                           
471 Zie bijvoorbeeld ook HR 8 januari 1999, NJ 1999, 319, nt. ARB (Waterschap West Friesland/Kaagman) inzake de 
verplichtingen van het waterschap om te reageren op binnengekomen klachten 
472 Van Dijk, NTBR 2003, p. 193. Zie ook Van Rossum (2005), p. 64 e.v.; Van Dijk, NTBR 2003, p. 192; Giesen (2005), p. 115 
e.v. Zie over de kelderluikcriteria in algemene zin Van Dam (2000), nr. 801 e.v. en toegepast ten aanzien van toezichthouders: 
Van Dam (2002), p. 50-58. Zie voorts Giesen, A&V 2002, p. 102 e.v. A.A. van Rossum & mr. L.F.M. Verhey & mr. N. Verheij, 
Toezicht, Kluwer: Deventer 2005, p. 56 & HR 13 oktober 2006, LJN AW 2077, C04/279 HR (DNB/Stichting Vie d‟Or), r.o. 3.15 
& HR 28 mei 2004, NJ 2005, 105 m.nt. CJHB (Jetblast). 
473 Voor jurisprudentie zie Rb. Amsterdam 7 juni 2000, JOR 2000, 153 (Nusse Brink) r.o. 6.1. Zie voorts Rb Amsterdam 16 
augustus 2005, NJ 535 (Befra) r.o. 10. Voor literatuur waarin wordt aangenomen dat aansluiting dient te worden gezocht bij de 
zorgplicht van beroepsbeoefenaren zie Giesen, A&V 2002, p. 101; Giesen (2005), p. 106-111; Wessels (1999), p. 129-144. 
474 HR 9 november 1990, NJ 1991, 26 (Speeckaert/Gradener). 
475 Van Dijk, NTBR 2003/4, p. 191; Van Rossum (2001), p. 14. 
476 HR 13 oktober 2006, NJ 2008, 529 m.nt. Van Dam; JOR 2006/295 m.nt. Busch; JA 2007, 2 m.nt. Van Boom (DNB/ Stichting 
Vie d’Or) r.o. 4.3.3. Dat de gezichtspunten van de Hoge Raad niet limitatief bedoeld zijn blijkt niet expliciet uit het arrest, maar 
ligt wel voor de hand. Zoals onder meer blijkt uit de conclusie van A-G Timmerman bij DNB/Stichting Vie d’Or (nrs. 3.13-3.24) 





 Aard van het toezicht 
 Beoordelings- en beleidsvrijheid toezichthouder 
 Doel van het toezicht 
 Complexe belangen afweging en toezichthouders dilemma 
 
Passen we deze normen toe op DNB als toezichthouder, die zorgt voor een stabiele markt, dan valt op dat 
zij wist of behoorde te weten dat securitisatie en de wijze waarop dat werd gebruikt binnen de financiële 
markt een groot gevaar voor de economie kon opleveren. Hierbij waren civielrechtelijke personen niet in 
staat om invloed uit te oefenen door de benodigde oplettendheid en voorzichtigheid te betrachten, 
aangezien zij sterk afhankelijk waren van het gedrag van een grote groep individuen waarvan zij de 
handelingen niet kenden. De overheid had echter wel het overzicht om deze handelingen te overzien. 
Aangezien de gevolgen zeer ernstig konden zijn was er noodzaak voor de financieel toezichthouder om in 
te grijpen door waarschuwingen af te geven, bepaalde verboden in te stellen, en kritisch te zijn op 
jaarrekeningen. De veiligheidsmaatregelen waren allerminst groot in vergelijken tot de schade. Vanuit 
haar publiekrechtelijke taak om toezicht te houden op het algemeen belang en de stabiliteit van de 
financiële markt was de overheid gebonden om in te grijpen gezien het gevaar dat niet ingrijpen met zich 
mee kon brengen. Vanwege de concrete aanwijzingen van dit gevaar werd de discretionaire bevoegdheid 
van de overheid beperkt. Het ingrijpen in de markt door de overheid diende het algemene belang en door 
niet in te grijpen heeft DNB er aan bijgedragen dat individuele financiële instellingen failliet konden gaan. 
In mijn ogen heeft DNB onrechtmatig gehandeld door haar zorgplicht te schenden, waarbij de zorgplicht 
zowel kan worden ingevuld door de kelderluikcriteria als de Vie d’Or criteria. 
 
Passen we de algemene beginselen van behoorlijk bestuur toe op het nalaten van DNB vanuit de 
betamelijkheid in het maatschappelijk verkeer dan valt de belangenafweging op. Binnen haar 
discretionaire bevoegdheid maakt DNB deze belangenafweging reeds, maar zij dient dit te motiveren en 
alle belangen bij haar beslissing te betrekken. Achteraf kan blijken dat zij de belangen niet voldoende 
heeft afgewogen. De rechter toetst hierbij niet de beslissing met een ‘benefit of hindsight’, maar zij toetst 
aan de algemene beginselen van behoorlijk bestuur of DNB redelijkerwijs tot een dergelijke 
belangafweging heeft kunnen komen. De algemene beginselen van behoorlijk bestuur geven in mijn ogen 
de rechter een grote mogelijkheid om besluiten van DNB vol te toetsen. De rechter toetst immers volledig 
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onder JOR 2006/295 (DNB/Stichting Vie d’Or). Zie voor een uitgebreide behandeling van de diverse gezichtspunten: Busch 





aan de algemene beginselen van behoorlijk bestuur.
477
 Vanuit de zorgvuldige voorbereiding, het 
motiveringsbeginsel, of het verbod op willekeur kunnen de besluiten van DNB mijns inziens volledig 
worden getoetst. Ook al wordt er slechts marginaal getoetst dan nog zou ik niet kunnen inzien dat een 
rechter van mening is dat DNB in de omstandigheden van het geval redelijkerwijs tot het besluit heeft 
kunnen komen om na te laten in te grijpen in de situatie van de financiële markten voorafgaand aan de 
financiële crisis. En dat DNB tot op heden nog steeds nalaat om voldoende en adequaat op te treden. 
4.1.4 CONCLUSIE 
Het nalaten van DNB vormt een zuiver nalaten. Zij heeft een wettelijke en een zorgplicht om in te 
grijpen in de financiële markt, terwijl zij niet als actor op deze privaatrechtelijke markt opereert. De 
onrechtmatigheid van DNB om na te laten in te grijpen in de financiële markt voordat de crisis zich 
openbaarde kan op grond van twee verschillende categorieën worden aangenomen. DNB kan niet 
aansprakelijk worden gesteld op grond van inbreuk op een recht. Het gaat hier namelijk om een 
indirecte inbreuk. DNB heeft met haar nalaten een economische crisis veroorzaakt met als gevolg 
een hoop vermogensschade. Het nalaten van DNB kan onrechtmatig worden geacht op grond van 
strijd met een wettelijke plicht. Het gaat dan vooral om de gecodificeerde algemene beginselen van 
behoorlijk bestuur, zoals het zorgvuldigheidsbeginsel (art. 3:2 Awb), het evenredigheidsbeginsel (art. 
3:4 lid 2 Awb), en het motiveringsbeginsel (art. 3:46 Awb). Het gaat dan om het feit dat DNB wist dat 
ingrijpen op de financiële markt vereist was en bekend was met de gevaren van niet ingrijpen. Zij 
heeft haar besluit niet in te grijpen dan ook niet zorgvuldig voorbereid en gemotiveerd, waardoor 
lasten onevenredig zijn verdeeld onder burgers. De zorgplicht van DNB brengt met zich mee dat 
DNB ook had in moeten grijpen op grond van de maatschappelijke betamelijkheid. En nalaten in te 
grijpen is derhalve ook op grond van het maatschappelijke verkeer onrechtmatig. Het gaat hierbij 
om concreet toezicht, met voldoende aanwijzingen dat ingrijpen een noodzaak was. Deze 
aanwijzingen beperken de discretionaire bevoegdheid van DNB in zeer belangrijke mate en zorgen 
voor een plicht tot ingrijpen.  
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4.2 RELATIVITEIT EN HET NALATEN VAN DNB 
DNB ziet toe op de soliditeit van financiële ondernemingen en op de stabiliteit van de financiële markt. 
Deze taken van DNB dienen te worden bezien vanuit het algemeen belang. Het gaat immers om 
publiekrechtelijke regels, die er zijn in het algemeen belang en niet om in te grijpen in bepaalde 
privaatrechtelijke verhoudingen. De reden van dit toezicht ligt in de verwevenheid van financiële 
instellingen met elkaar, zowel op nationaal als op internationaal vlak.
478
 Een financiële instelling heeft te 
weinig overzicht in de markt en de andere actoren om hierop deugdelijke beslissingen te nemen. Haar 
beslissing is immers een druppel op een gloeiende plaat als andere financiële instellingen een andere 
beslissing nemen. De toezichthouder dient te voorkomen dat de stabiliteit van de financiële markt wordt 
aangetast door zulke individuele beslissingen. DNB heeft hiervoor een algemene taak, en vanuit dit 
oogpunt een meer specifieke taak om toe te zien op de soliditeit van banken. In de literatuur wordt wel 
aangegeven dat deze laatste taak strekt tot bescherming van de individuele consument. Ik kan me hier niet 
in vinden.479 De norm strekt enkel ter bescherming van de stabiliteit van de financiële markt, en is hiervan 
een uitvloeisel. Indien een financiële instelling een dermate grote impact op de financiële markt heeft dan 
dient DNB extra zorg te betrachten bij de soliditeit en continuïteit van deze instelling. Consumenten die 
DNB aansprakelijk stellen vanwege geleden schade door faillissement van een financiële instelling 
hebben mijn inziens geen kans. Een dergelijke vordering dient te worden afgewezen op het 
relativiteitsvereiste. Slechts wanneer dit faillissement een impact heeft op de stabiliteit van de financiële 
markt geldt voor DNB een zorgplicht.  
Het leerstuk van de relativiteit laat zich onderverdelen in drie verschillende groepen:
480
 
 Zakelijke relativiteit (welke schade?) 
 Persoonsrelativiteit (welke persoon?) 
 Ontstaansrelativiteit (welke wijze van ontstaan?) 
Op basis van deze drie vragen kan worden bepaald of de norm strekt tot bescherming van de schade zoals 
de benadeelde deze heeft geleden. Of de norm strekt ter bescherming van de belangen van het slachtoffer 
is afhankelijk van de onrechtmatigheid van de daad. Bij de geschreven rechtsregels, dus bij inbreuk op een 
recht of de stijd met een wettelijke plicht, is het niet van belang of de dader ook bedacht was of bedacht 
hoorde te zijn op de belangen van de benadeelde, zoals deze worden beschermt door de norm.
481
 Bij 
aansprakelijkheid op basis van hetgeen in het maatschappelijk verkeer betaamt is het wel noodzakelijk dat 
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de dader bedacht was of hoorde te zijn op de strekking van de norm. De vraag is nu hoe de bovenstaande 
drie vragen kunnen worden beantwoord. Het doel en de strekking van de norm moeten worden gevonden 
door onderzoek naar de wetsgeschiedenis.
482
 De Hoge raad hecht veel waarde aan de wetsgeschiedenis en 
dat is begrijpelijk vanuit het standpunt dat de wetsgeschiedenis de motivering is voor het wetsartikel. 
Maar de wetgever staat vaak niet stil bij het relativiteitsvraagstuk wanneer zij een wetsvoorstel tot stand 
laat komen.
483
 Slechts bij hoge uitzondering laat de wetgever zich specifiek uit over de reikwijdte van de 
bescherming van een bepaalde norm. Als relativiteit slechts wordt aangenomen bij een positieve 
vermelding van de strekking dan kan dit grote bezwaren opleveren.
 484
 Bedoeling van de wetgever is om 
een stelsel te creëren van expliciete uitsluiting. In beginsel strekt iedere norm dus ter bescherming van de 
geleden schade, tenzij dit expliciet door de wetgever is uitgesloten.
 485
 Art. 6:163 BW is volgens de 
Parlementaire Geschiedenis bewust zo omschreven dat er een vermoeden geldt dat de norm beschermt 
tegen de geleden schade.
486
 Binnen het huidige Nederlandse recht geldt dat de zorgplicht van 
beroepsbeoefenaren in beginsel strekt ter bescherming van een in beginsel onbeperkte groep derden die 
zijn afgegaan op de door de beroepsbeoefenaar verschafte informatie. Dit ongeacht of  de schade 
voorzienbaar is en de omvang van de eventuele schade.
487
 Volgens Van Dam betekent het ontbreken van 
negatieve aanwijzingen echter niet dat de rechter steeds dient te concluderen tot een onbeperkte 
beschermingsreikwijdte van de regeling. De rechter is volgens Van Dam vrij om deze strekking te 
beperken indien daar in een concreet geval of een groep van gevallen aanleiding voor is.
488
  
4.2.1 RELATIVITEIT IN HET VIE D’OR ARREST 
De vraag naar relativiteit van de normen die betrekking hebben op financiële toezichthouders kwam aan 
de orde in het Vie d’Or arrest. Hierin is bepaald dat het niet alleen gaat om de strekking van de norm, 
maar ook om het doel. Zowel het doel als de strekking van de norm moeten blijken uit een onderzoek naar 
de wetsgeschiedenis. Volgens Timmerman verschilt het Duwbak Linda arrest op drie punten van het Vie 
d’Or arrest:489 
 Er is geen sprake van een onbegrensde groep van personen.  
 De vermogensschade was een voorzienbaar gevolg van de toezichthouder. 
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 Uit de wetsgeschiedenis blijkt dat doel en strekking van de norm strekken tot bescherming van 
individuele polishouders. 
 
Het eerste argument dat er sprake is van een onbegrensde groep van personen heeft gezorgd voor discussie 
binnen de juridische wetenschap.
490
 Velen geven aan dat er binnen de duwbak Linda casus van tevoren 
misschien niet te zeggen was welke personen er schade zouden lijden, maar dat deze groep wel beperkt 
zou zijn. De vraag is of het dient te gaan om een beperkte of een bepaalbare groep.
491
 Een bepaalbare 
groep kan zeer groot zijn, terwijl een beperkte groep niet per definitie bepaalbaar hoeft te zijn. Daarnaast 
lijkt het verschil in uitkomst klein. In het geval van schade dient er altijd te worden gekeken naar het 
concrete geval waarin de vooraf bepaalbare maar niet beperkte groep tot precies dezelfde schade kan 




Het tweede verschil tussen het duwbak Linda arrest en het Vie d’Or arrest is het verschil in de 
voorzienbaarheid van de schade en de particuliere vermogensschade in het geval van Vie d’Or tegenover 
de bedrijfsschade in het duwbak Linda arrest. Niet uitgesloten is dat de Hoge raad anders zou hebben 
geoordeeld in het Duwbak Linda arrest indien er sprake was geweest van personenschade.
493
 In het TBS-
arrest
494
 en in het Vie d’Or arrest heeft de Hoge Raad relativiteit aangenomen. In het TBS arrest ging het 





Het derde verschil is dat het doel en de strekking van de overtreden wettelijke norm namelijk het houden 
van financieel toezicht strekken ter bescherming van de individuele consument. De Hoge Raad neemt niet 
snel aansprakelijkheid van de toezichthouder aan, tenzij de norm expliciet aangeeft te strekken tot 
bescherming van de geschonden belangen door de toezichthouder.
496
 Zoals eerder besproken wordt in de 
Parlementaire Geschiedenis de strekking van de norm echter maar zelden kenbaar gemaakt.
497
 
Timmerman geeft hierbij aan dat deze flexibiliteit belangrijk is vanwege het wisselende politieke klimaat. 
Indien het politieke klimaat verandert kunnen ook de strekkingen van verschillende bepalingen mee 
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veranderen. Dit verwacht een flexibele inzet van wet- en regelgeving waardoor de strekking van een norm 




Volgens de Memorie van Toelichting handelt de prudentieel toezichthouder in het belang van de 




„….Het prudentieel toezicht dient ter bescherming van de „afnemers‟ van de diensten die door de 
betrokken financiële ondernemingen worden aangeboden of verricht, en ter bevordering van de stabiliteit 
van het financiële stelsel en het vertrouwen in de financiële sector. Het gaat dus zowel om het belang van 
de individuele bankcrediteur, belegger en polishouder als om het functioneren van de desbetreffende 
markten en de financiële sector in het algemeen.‟500 
 
Grundmann plaatst hier een kritische kanttekening bij. Hij geeft aan dat slechts het gedragstoezicht hoort 
te strekken ter bescherming van de belangen van de individuele consument. Deze opmerkingen 
vergemakkelijken het voldoen aan het relativiteitsvereiste.
501
 Mij lijkt het zelfs een overschrijding van de 
bevoegdheden als de financieel toezichthouder zich gaat bemoeien met de individuele klant van de 
financiële instelling. Deze problematiek wordt geregeld door het privaatrecht, en is daarmee niet het 
terrein van het publiekrecht. Deze toelichting en de WFT dienen in mijn ogen te worden gelezen als een 
bescherming van de stabiliteit van de financiële markt, waarbij DNB toezicht houdt op deze stabiliteit 
door de soliditeit van financiële instellingen te waarborgen, en de AFM bevordert de stabiliteit door 
toezicht te houden op gedragingen van financiële instellingen. Ingrijpen op micro niveau zonder algemeen 
belang is in mijn ogen een overschrijding van de wettelijke bevoegdheid van de overheid. 
 
Van Dam geeft aan dat DNB een aantal verschillende doelstellingen en taken heeft volgens haar eigen 
website.
502
 Het gaat hierbij om het nastreven van stabiliteit van het financiële stelsel en van de instellingen 
die hiervan deel uitmaken. DNB richt zich hierbij op de soliditeit van financiële ondernemingen. De 
prudentiële regels bestaan voornamelijk uit bedrijfseconomische regels, die erop zijn gericht dat de 
financiële instelling te allen tijde aan zijn verplichtingen kan voldoen. Dit is belangrijk vanwege de 
onderlinge afhankelijkheid tussen financiële instellingen. Deze stabiliteit is van groot belang voor het 
vertrouwen in de financiële sector en strekt daarmee tot bescherming van een ieder die schade lijdt als 
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gevolg van instabiliteit. De financieel toezichthouder is beter in staat om de soliditeit van de financiële 
instellingen en de sector te beoordelen dan individuele instellingen of klanten, vanwege de informatie 
asymmetrie.
503
 Van Dam geeft aan dat hieruit kan worden afgeleid dat het prudentieel toezicht niet alleen 
strekt ter bescherming van het algemeen belang, maar ook het belang van bankcrediteuren, beleggers, en 
polishouders.
504
 In mijn ogen gaat Van Dam hiermee te kort door de bocht. Het prudentieel toezicht strekt 
wel alleen ter bescherming van het algemeen belang. Overheidsingrijpen op privaatrechtelijk gebied 
tussen privaatrechtelijk actoren is immers een overschrijding van de publiekrechtelijke taak.
505
 De 
Memorie van Toelichting geeft duidelijk aan dat alles draait om vertrouwen en stabiliteit, en dat de 
toezichthouder haar taak uitvoert vanuit de heersende informatie asymmetrie.
506
 Mijns inziens kan niet 
verdedigd worden dat de toezichthouder kan ingrijpen in een concreet geval, maar alleen wanneer er 
sprake is van mogelijke schadelijke gevolgen voor de stabiliteit van de financiële markt. 
 
4.2.2 CONCLUSIE 
Vanuit haar wettelijke plicht hoort DNB toezicht te houden op de stabiliteit van de financiële markt. 
Volgens art. 1:24 WFT ziet prudentieel toezicht toe op deze stabiliteit, en heeft DNB de taak om het 
prudentieel toezicht uit te voeren. Het gaat hier niet om een zogenaamde “kan”-bepaling. Het is 
immers de taak van DNB, en dus een verplichting. Het is een “moet”-bepaling waardoor de 
discretionaire bevoegdheid van DNB minder is. De stabiliteit van de financiële markt is noodzakelijk 
voor de gehele maatschappij en voor iedere burger. De norm strekt tot bescherming van het 
algemeen belang en tot iedere burger die hiervan schade ondervindt. De norm strekt ter 
bescherming van de stabiliteit van de financiële markt, en dankzij het nalaten van DNB in te grijpen 
is deze stabiliteit dusdanig aangetast. Relativiteit staat derhalve niet in de weg aan de 
aansprakelijkheid van DNB voor de economische crisis.   
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4.3 NALATEN VAN DNB EN HET CAUSALITEITSLEERSTUK 
Onrechtmatig nalaten van DNB in te grijpen in de vormen die securitisatie aannam op de (inter)nationale 
financiële markt heeft een grote impact gehad. Veelal wordt DNB niet gezien als de primaire dader, maar 
als de zijdelingse leadens. De vraag is in hoeverre het nalaten van DNB om in te grijpen heeft bijgedragen 
aan het ontstaan en de omvang van de economische crisis. Binnen de literatuur is men het er over eens dat 
het feit dat de securitisatie producten de eindgebruiker niet hebben bereikt, maar enkel werden verkocht en 
aangekocht binnen de financiële sector, de belangrijkste oorzaak is van het uiteindelijke ontstaan en de 
omvang van de crisis. Kan het nalaten van DNB om in te grijpen gezien worden als een oorzaak van de 
crisis? Deze vraag wordt hieronder besproken. 
Causaliteit is een oorzaak-gevolg verband en dient te worden getoetst aan het condicio sine qua non 
principe. Dit principe houdt in dat wanneer de schade ook zou zijn ingetreden indien er wel of voldoende 
toezicht zou zijn uitgeoefend dat er dan geen oorzakelijk verband is en er geen aansprakelijkheid is. Het 
lastige hiervan is dat er aangetoond dient te worden wat er zou zijn gebeurd indien het toezicht wel of niet 
is uitgevoerd. In de literatuur wordt de omkeringsregel en de proportionele benadering genoemd om het 
bewijsprobleem enigszins op te lossen, maar de Hoge Raad heeft zich over geen van beide manieren 
hoeven buigen binnen het financieel toezicht. In het geval van de overheid of de toezichthouder en het 
nalaten om toezicht uit te oefenen op macro niveau is het van belang dat er wordt gekeken naar de 
samenhang van de wereldeconomie en de mogelijkheden van de nationale overheidsinstanties om hier 
invloed op uit te oefenen. Interessant binnen het vraagstuk van de causaliteit zijn de verschillende vormen. 
Niet eenduidig is te zeggen of er aan causaliteit is voldaan, omdat er sprake kan zijn van meerdere 
oorzaken. Causaliteit hangt dan ook samen met eigen schuld, omdat degene die schade leidt ook zelf 
verantwoordelijk kan zijn voor deze schade.
507
 Binnen de causaliteit dient te worden gekeken naar 
meervoudige en alternatieve causaliteit. Meervoudige causaliteit behandelt de vraag naar 
aansprakelijkheid indien er meerdere oorzaken aan te wijzen zijn. Indien schade wordt veroorzaakt door 
een eerdere persoon dan is deze verantwoordelijk voor de schade. Hierbij wordt dan gekeken vanuit een 
hypothetisch oogpunt.
508
 Belangrijk voor de aansprakelijkheid van financiële toezichthouders is dat zij 
aansprakelijk blijven ook indien naderhand een ander feit dezelfde schade teweeg brengt.
509
 De causale 
keten kan enkel worden verbroken door eigen schuld van het slachtoffer zelf.
510
 Als de schade wordt 
veroorzaakt door twee afzonderlijke oorzaken, zoals de financiële instelling en de toezichthouder, dan zijn 
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in beginsel beiden hoofdelijk aansprakelijk.
511
 De vraag wat er gebeurd zou zijn indien de overheid of de 
toezichthouder anders had gehandeld kan eventueel worden beantwoord aan de hand van onderzoek vanuit 
de economie, en op basis van gemaakte keuzes in het verleden. 
De kredietcrisis heeft volgens Van Dam een multi-causaal karakter wat de causaliteitsvraag kan 
bemoeilijken.
512
 Er kan ook niet goed worden nagegaan wat er zou zijn gebeurd als de toezichthouder wel 
voldoende toezicht zou hebben gehouden volgens Giesen. Hij geeft aan dat het gaat om een hypothetische 
vraag.513 Deze hypothetische vraag kan worden beantwoord in het licht van de verschillende 
doelstellingen. Zo heeft de toezichthouder de taak en de mogelijkheden om de stabiliteit van de financiële 
sector te bevorderen, terwijl een financiële instelling weinig invloed kan uitoefenen op de economie en 
deze instelling een continuïteitsoogmerk heeft vanuit het privaatrecht. Het gissen naar het verloop van 
zaken indien de toezichthouder niet zou hebben ingegrepen blijft.
 514
 Echter het doel van toezicht is het 
garanderen van de stabiliteit van de financiële markt. DNB heeft als enige instelling deze doelstelling en 
de noodzaak van dit toezicht ligt in het feit dat DNB bestaansrecht heeft. Er zijn geen andere actoren die 
de mogelijkheid hebben om dit toezicht uit te oefenen. Het ligt hierbij voor de hand dat er een csqn-
verband geldt tussen het toezicht van DNB en een instabiele financiële markt. Rechters lijken echter niet 
te ingewikkeld te doen bij het aannemen van causaal verband tussen falend toezicht en schade.
515
 De vraag 
hoe het Hof zo zeker kan zijn van het feit dat een faillissement kon worden voorkomen door adequater 
ingrijpen van de toezichthouder wordt door de Hoge raad niet beoordeeld.
516
 Vanuit het macro oogpunt 
lijkt het Hof hier de juiste weg te hebben gekozen. De toezichtstaak brengt immers met zich mee dat 
schade op macro niveau voortkomt uit dit gebrekkige toezicht. 
4.3.1 CONDICIO SINE QUA NON 
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Het is lastig om het oorzakelijk verband aan te geven tussen een gedraging van de overheid of een 
toezichthouder en de uiteindelijke schade. Het uitblijven van adequaat of voldoende toezicht kan geplaatst 
worden in een historisch tijdlijn waarbij het nalaten voldoende toezicht uit te oefenen in tijd voor de 
geleden schade, in dit geval de economische crisis en de staatsteun, komt. De vraag of het inadequate 
toezicht ook één van de oorzaken of dé oorzaak is van het intreden van het gevolg is wat minder stellig te 
beantwoorden. Het gaat immers om een “als dan” vraag. Als de overheid of de toezichthouder wel had 
ingegrepen, had het gevolg zich dan niet meer voor gedaan? De causale keten kan worden toegepast op 
een concreet geval, waarbij kan worden geabstraheerd van het feit dat een gebeurtenis misschien op een 
ander moment in de toekomst zich ook had voltrokken. Het feit dat een leven eindig is, betekent niet dat 
de causale keten in het geval van moord ontbreekt met het argument dat het slachtoffer uiteindelijk toch 
zal zijn overleden als de moord niet was gepleegd. De causale keten heeft te maken met een direct 
oorzaak-gevolg relatie. Het directe gevolg van het nalaten van DNB om toezicht te houden heeft ertoe 
kunnen leiden dat er een economische crisis is ontstaan. Bij correct en adequaat ingrijpen waren de 
gevolgen van de wereldwijde crisis in ieder geval voor Nederland minder ingrijpend geweest. 
4.3.2 LEER VAN DE REDELIJKE TOEREKENING 
Om vast te stellen hoe groot het aandeel is van DNB grijpt de rechtelijke macht terug op het leerstuk van 
de redelijke toerekening. Zoals besproken in paragraaf 6 kan de causale keten enkel worden doorbroken 
door opzet of schuld van een ander. Een gedraging kan namelijk bepaalde gevolgen impliceren. Deze 
gevolgen zijn inherent aan de gedraging. Het gaat er hierbij om of de dader het slachtoffer in een 
verwijtbare situatie heeft gebracht. In het geval van overheden en toezichthouders als secundaire dader 
kan worden betoogd dat de initiële veroorzaker het slachtoffer in een verwijtbare situatie heeft gebracht. 
De overheid kan immers niet overal op reageren en dient prioriteiten aan te brengen in haar 
werkzaamheden. Het verschil in werkzaamheden van de toezichthouder en de “primaire dader zit in de 
grootschaligheid en de overzienbaarheid van de gevolgen. Het gaat om het verwijtbaar in een bepaalde 
situatie brengen. Bij de vuurwerkramp in Enschede was het zo dat de fabriek eigenaar de omgeving 
verwijtbaar in een gevaarlijk situatie bracht. Een ontploffing wegens het niet naleven van de wet- en 
regelgeving zou immers met zich meebrengen dat omwonenden veel schade leden. Het vuurwerkbedrijf 
heeft zichzelf in dat geval verwijtbaar in de positie geplaatst dat optreden van de overheid noodzakelijk 
zou kunnen zijn.
517
 Het verschil met een arts is dat de arts handelt indien er direct sprake is van een 
(levens)bedreigende situatie. Het doel van het handelen van een arts is om erger te voorkomen. Een 
toezichthouder heeft eveneens als doel om erger te voorkomen, maar ook om de situatie überhaupt te 
                                                           
517 Vgl. een veroorzaker van een ongeluk die het slachtoffer verwijtbaar in de positie brengt dat deze medische hulp nodig heeft 





voorkomen. Haar algemene taak is om te zorgen voor veiligheid of stabiliteit. Een arts heeft deze 
algemene taak niet, maar heeft slechts een concrete taak. Dit houdt in dat het nalaten in te grijpen van een 
toezichthouder bij voldoende aanwijzingen kan inhouden dat deze gedragingen als oorzaak kan worden 
toegerekend aan het gevolg, zonder dat er sprake is van een verwijtbare positionering van de primaire 
dader. Het nalaten kan in dit geval worden gezien als een handeling van de toezichthouder, zodat twee 
afzonderlijke onrechtmatige daden kunnen ontstaan. 
Wat is het eerst? Het nalaten om in te grijpen van de toezichthouder of de securitisatie producten van de 
banken. Eén individuele bank kan niet zorgen voor een economische crisis. Deze crisis is er niet als DNB 
niet nalaat om zijn taak goed uit te voeren. Maar de crisis is veroorzaakt door producten van financiële 
instellingen, die ze aan elkaar verkochten. Deze producten waren echter niet illegaal, en vanuit een 
individuele financiële instelling noodzakelijk. De financiële toezichthouder behoorde echter in te grijpen 
zodra de situatie een gevaar kon vormen voor de economie. Vanaf dat moment begint de causale keten te 
lopen, waarbij alle handelingen van financiële instellingen en het nalaten van DNB om in te grijpen na 
deze eerste openbaring slechts een vervolg zijn. Om in dit geval de vraag naar de causaliteit op te lossen 
kan de causa remota leer gebruikt worden om invulling te geven aan de leer van de redelijke toerekening. 
Met de aanpassing dat de causa remota keten enkel kan worden verlengd door een eerdere onrechtmatige 
handeling. Indien een financiële instelling gebruik maakt van securitisatie producten dan is dit niet 
onrechtmatig en zal dit de causale keten volgens het causa remota principe niet verlengen. De meest veraf 
gelegen oorzaak is in mijn ogen het nalaten van DNB om in te grijpen. 
Een ander leerstuk om de redelijke toerekening mee in te kunnen vullen is de leer van de adequate 
veroorzaking, waarbij het voorzienbaarheidscriterium een grote rol speelt. In het pantoffel arrest 
oordeelde de Hoge Raad dat de voorzienbaarheid diende te worden bekeken vanuit een ex post en 




 Het gaat er bij deze voorzienbaarheid om dat er rekening 
gehouden kan worden met het optreden van bepaalde complicaties als gevolg van een gebeurtenis. Vanuit 
dit criterium van voorzienbaarheid is het nalaten van DNB een causale veroorzaking van de crisis. DNB 
had immers voorzien dat de gebeurtenissen op de financiële markt bepaalde consequenties zou kunnen 
hebben, waarbij de waarschijnlijkheid dat deze consequenties op zouden treden groot was. 
DNB wordt vaak echter beschreven als de secundaire dader, omdat de initiële securitisatie producten niet 
door haar op de markt zijn gebracht.
519
 Dit houdt in dat het leerstuk van de meervoudige causaliteit hier 
ook een rol van betekenis speelt. Binnen de economische crisis speelt de diversiteit aan oorzaken een grote 
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rol. Er is niet specifiek één financiële instelling aan te spreken op het op de markt brengen van 
securitisatie producten. Het gaat om samenwerkende oorzaken. In het geval van samenwerkende 
omstandigheden zijn alle partijen aansprakelijk.
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 Vanuit de DES-arresten volgt dat het voor de causaliteit 
niet uitmaakt wie er verantwoordelijk is voor de specifieke schade in het geval van meerdere oorzaken, 
maar dat het aantonen van een oorzakelijk verband voldoende is.
521
 Het aantonen van een oorzakelijk 
verband tussen securitisatie en de economische crisis is mijns inziens voldoende om DNB die hierop 
toezicht dient te houden aansprakelijk te stellen. Dit omdat het nalaten van DNB om toezicht te houden 
ten minste één van de gebeurtenissen is die de economische crisis en de daaruit volgende schade tot 
gevolg heeft. 
4.3.4 CONCLUSIE 
Gezien het feit dat de toezichthouder nooit de primaire dader is, in die zin dat zij nooit degene is die de 
primaire oorzakelijke actie heeft verricht, kan dat betekenen dat er geen sprake is van een “csqn” verband. 
De functie van de toezichthouder is om bepaalde processen zo effectief en efficiënt mogelijk te laten 
verlopen. De wetgever overhandigt het juridisch kader. Privaatrechtelijke partijen handelen binnen dit 
kader met elkaar. De verantwoordelijkheid van de toezichthouder is het blijven behouden van een 
voldoende systeem binnen de wettelijke kaders. Het effectief en efficiënt verlopen van een stabiele 
financiële markt kent dus meerdere actoren, waarbij de handelingen van iedere actor afzonderlijk 
bijdragen aan de stabiliteit, maar waarbij de verantwoordelijkheid van iedere actor verschilt. Iedere partij 
heeft een verantwoordelijkheid voor een eigen gebied. Een fout op dit gebied heeft effect op de gehele 
stabiliteit van de financiële markt en kan derhalve gezien worden als oorzaak van een verslechtering van 
de financiële markt en van de economie. De Nederlandse overheid achtte het noodzakelijk om in te grijpen 
in de financiële wereld door een staatsovername van de ABN AMRO bank en staatssteun aan de ING. 
Deze noodzakelijkheid kwam voort uit de financiële crisis, en deze crisis is ontstaan uit een verslechtering 
in de stabiliteit van de financiële markt. DNB is een van de actoren die dient bij te dragen aan de stabiliteit 
van de financiële markt. De literatuur is het er over eens dat producten op het gebied van securitisatie de 
oorzaak of in ieder geval een versnelling en vergroting zijn geweest van de economische crisis. Aangezien 
deze securitisatie producten vooral werden verhandeld op de financiële markt was ingrijpen van DNB 
noodzakelijk. Het uitblijven van dit ingrijpen is een oorzaak van de economische crisis in die zin dat bij 
ingrijpen de crisis was uitgebleven of in ieder geval andere vormen had aangenomen.
522
 Nu het 
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oorzakelijk verband is vastgesteld komt de vraag aan bod hoe groot de bijdrage van DNB is in de 
staatsteun van de Nederlandse overheid. Heeft DNB verwijtbaar de Nederlandse staat in de positie 
gebracht dat zij staatsteun diende te verlenen? Financiële instellingen hebben een beperkt blikveld en 
kunnen slechts de gevolgen overzien die hun eigen gedragingen hebben op hun directe omgeving. 
Handelingen van de concurrent zien niet te overzien. Omdat het financiële stelsel essentieel is voor de 
samenleving, is de toezichthouder DNB in het leven geroepen om de stabiliteit van dit stelsel te 
handhaven. Het is haar taak om te opereren in het algemeen belang, namelijk het belang van de stabiele 
markt. De individuele financiële instellingen hebben uiteraard belang bij een stabiele markt, maar zij 
opereren vanuit een winst- of aandeelhoudersbelang. Dit houdt in dat financiële instellingen handelingen 
kunnen verrichten die niet in strijd zijn met de (inter)nationale wet- en regelgeving, maar waarbij deze 
handelingen op grote schaal schadelijk kunnen zijn voor de economie. Het is aan de toezichthouder om 
deze schadelijkheid tegen te gaan, omdat zij kennis kan nemen van alle handelingen van de individuele 
instellingen. Deze verantwoordelijkheid brengt met zich mee dat het uitblijven om in te grijpen in de 
securitisatie producten op de financiële markt een oorzaak is voor de financiële crisis en het verlenen van 
staatsteun door de overheid als gevolg heeft. Binnen de causaliteitsvraag is het belangrijk om in 
ogenschouw te nemen dat causaliteit gegeven is als er sprake is van onrechtmatig nalaten van DNB en de 








4.4 DE TOEREKENING VAN HET NALATEN AAN DNB 
Als de onrechtmatige gedraging gezien kan worden als oorzaak van de schade, en de overtreden norm 
tegen de geleden schade beoogt te beschermen, dan komt de vraag aan de orde of de onrechtmatige 
gedraging ook aan de dader is toe te rekenen. Deze vraag wordt hier kort besproken. Het leerstuk van de 
toerekening wordt toegepast op de vraag of DNB verwijtbaar heeft nagelaten in te grijpen op de financiële 
markt. 523 Het verwijt dient te worden toegepast op de onrechtmatige daad van de overheid. Heeft de 
overheid verwijtbaar het schade veroorzakende feit zelf verricht? 524 Het vereiste van schuld ziet toe 
op een persoonlijke verwijtbaarheid. Bij een organisatie als de overheid ligt een dergelijke verwijtbaarheid 
niet voor de hand.
525
 Dit vanwege het feit dat de toezichthouder vaak wordt gezien als secundaire dader. 
Een dergelijke positie staat een toerekening op basis van verwijtbaarheid in de weg. In de literatuur wordt 
dan ook wel verdedigd dat slechts de toerekening op grond van de in het verkeer geldende opvattingen kan 
worden aangenomen.526 Mijns inziens verhoudt dit zich niet tot de taak die de overheid uitvoert. Zoals 
hiervoor reeds besproken handelt de overheid als enige instantie in het algemeen belang. Een nalaten in te 
grijpen in de financiële markt om de stabiliteit van de financiële sector te bevorderen is een verwijtbaar 
nalaten. Toerekening van oorzaken aan een financieel toezichthouder gebeurt normaliter middels de 
redenering dat bij onrechtmatig handelen vanuit de overheid haar schuld een gegeven is.527 
4.4.1 DE TOEREKENING 
Toerekening op grond van schuld heeft te maken met een verwijtbaar handelen of nalaten van de dader. 
Meestal zal dit handelen van de primaire dader zijn en in de literatuur wordt over het algemeen 
aangenomen dat de toezichthouder niet de primaire dader is.
528
 Hartlief geeft aan dat het aandeel van het 
nalaten van de toezichthouder bij een aansprakelijkheidskwestie cruciaal is.529 Busch onderschrijft deze 
stelling niet, maar hij stelt ook niet dat het aandeel van de falende toezichthouder klein is. Het gaat hierbij 
om de omstandigheden van het geval.530 Mijn inziens ligt het antwoord in de gulden middenweg. Het falen 
van de toezichthouder is cruciaal indien dit falen leidt tot instabiliteit op de financiële markt. Niet valt in te 
zien dat dit bij een deconfiture van een individuele financiële instelling het geval is, tenzij deze instelling 
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kan worden gezien als een “systeem instelling” met een positie waar de gehele economie van afhankelijk 
is. 
Ik ben van mening dat de toezichthouder in sommige uitoefeningen van zijn taak wel als primaire dader 
kan worden gezien, vooral op macro niveau. Naast schuld kan aansprakelijkheid tevens toerekenbaar zijn 
op basis van de in het verkeer geldende opvattingen. In het geval van overheidsinstanties is het in beginsel 
zo dat de schuld van het overheidorgaan vaststaat indien het bestanddeel onrechtmatigheid is bewezen.
531
  
De in het verkeer geldende opvattingen is eveneens een grond waarop het nalaten van DNB in te grijpen 
op de financiële markt aan DNB kan worden toegerekend. DNB heeft als financieel toezichthouder de 
taak om een stabiele markt te bevorderen. Dit houdt in dat zij de enige instantie is met de macht en 
mogelijkheid om alle gedragingen van de individuele partijen te overzien. Zij is bij uitstek dus ook de 
partij om op macro niveau in te grijpen als er negatieve ontwikkelingen zijn op de financiële markt. 
De toezichthouder handelt vaak niet actief, en zal niet de aanzetter zijn tot de economische crisis. 
DNB is niet als primaire veroorzaker te zien in de zin dat zij alles in gang heeft gezet. Binnen de 
literatuur wordt gezegd dat ook gekeken dient te worden naar de aansprakelijkheid van de 
primaire veroorzakers.532 Maar het omgekeerde geldt ook: ‘als de financiële instelling maatregelen 
heeft genomen dan betekent dit niet dat de toezichthouder geen maatregelen had moeten treffen 
en gevrijwaard is.533 Vanuit de positie van DNB en de securitisatie problematiek is het 
onderscheid tussen de primaire en secundaire dader lastig. Indien een financiële instelling failliet 
gaat dan zal zij normaal gesproken als primaire dader worden gezien, wanneer het faillissement op 
zichzelf staat en niet een klein onderdeel vormt van een grote faillissementsgolf vanwege een financiële 
crisis.534 Maar in het geval van de economische crisis ging het om een cumulatie van verschillende 
afzonderlijke rechtmatige gedragingen. Deze samenkomst van gedragingen heeft de economische 
crisis veroorzaakt, en de toezichthouder is bij uitstek degene die hierin kan ingrijpen. Verdedigd 
kan dus worden dat een nalaten niet kan worden gedaan door een primaire dader, maar dat van 
een primaire dader een actief handelen wordt verwacht. Ik zie een primaire dader meer als degene 
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die de primaire, de meest noodzakelijke, gedraging heeft ingezet die heeft geleid tot de schade. In 
mijn ogen is DNB in het geval van de economische crisis de primaire dader.  
 
4.4.2 CONCLUSIE 
Uit de literatuur blijkt dat de overheid verschillende aanwijzingen had dat de securitisatie producten voor 
problemen konden gaan zorgen op de financiële markt. Zij was derhalve bekend met de economische 
crisis als uitkomst van deze ontwikkeling of had dit in ieder geval behoren te vermoeden. DNB kon 
allerminst beseffen welke vormen de economische crisis zou gaan aannemen, maar dat er een crisis zou 
ontstaan dankzij de innovatieve financiële producten die op de markt kwamen staat vat. De overheid heeft 
verwijtbaar nagelaten om voldoende in te grijpen op de financiële markt ten aanzien van securitisatie 
producten. Niet alleen op basis van schuld, maar ook op basis van de in het verkeer geldende opvattingen 
kan het nalaten in te grijpen op de financiële markt, terwijl zij wel op de hoogte was van de gevaren, aan 
DNB worden toegerekend. Ik zou hierbij willen pleiten voor het invoeren van een wettelijke risico 
aansprakelijkheid voor toezichthouders voor de markten. In het geval van DNB houdt deze risico 
aansprakelijkheid in dat DNB aansprakelijk is voor een instabiliteit van de financiële markten, tenzij zij 
zich op een rechtvaardigingsgrond kan beroepen. Het gaat dan om buitenproportionele fluctuaties op de 
financiële markt met een voldoende afwijking ten opzichte van de reguliere fluctuaties. Deze risico 
aansprakelijkheid is vergelijkbaar met een aansprakelijkheid van de wegbeheerder of een 
aansprakelijkheid voor opstal. Tjong Tjin Tai geeft aan dat het bij dergelijke risico aansprakelijkheden niet 
gaat om een innerlijke energie die schade kan toebrengen, maar om de eis dat een onderdeel van het 
publiek domein in goede staat verkeerd. Een onderdeel van het publieke belang mag geen verborgen 
gevaren herbergen, die het vertrouwen in dit domein kunnen ondermijnen.
535
 Het gaat er om dat de 
‘opzichter’ in de best mogelijke positie verkeerd om schade te voorkomen.536 Toegepast op DNB is niet in 
te zien waarom niet kan worden verdedigd dat de financiële markt een onderdeel is van het publieke 
domein, waarop men dient te kunnen vertrouwen, en dat DNB de beste positie heeft om ervoor te zorgen 
dat de markt in goede staat verkeerd en geen verborgen gevaren kent die schadelijk zijn voor het 
vertrouwen.  
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4.5 SCHADE DIE VOLGT UIT NALATEN DNB 
Schade is het laatste onderdeel van de onrechtmatigedaadsactie. Er zijn verschillende soorten schade, 
waarbij in acht dient te worden genomen dat zuivere vermogensschade over het algemeen minder snel 
voor vergoeding in aanmerking komt dan personenschade.537 Aangezien andere soorten schade dan 
vermogensschade (bijna) niet zullen voorkomen in het geval van toezicht op het macro-economisch 
niveau zal ik me hier beperken tot vermogensschade. Het uitgangspunt binnen het aansprakelijkheidsrecht 
is dat ieder zijn eigen schade draagt. In veel gevallen binnen het aansprakelijkheidsrecht wordt op dit 
beginsel een uitzondering gehonoreerd. Vanuit de literatuur wordt gezegd dat het uitgangspunt ‘berokken 
een ander geen schade’ in belang toeneemt. Dit houdt in dat schade die aan een ander is toegebracht in 
beginsel voor vergoeding in aanmerking komt.
538
 In art. 6:96 BW staat dat vermogensschade zowel 
geleden verlies als gederfde winst inhoudt. Gederfde winst en geleden verlies kunnen echter slechts tot 
vergoeding leiden indien er reeds een concrete situatie bestond. Iemand die zijn huis wil verkopen en 
dankzij de crisis zijn huis met een kwart in waarde ziet dalen zal schade ondervinden, maar een particulier 
die met de gedachte speelt om aandelen te kopen en daar geen winst op maakt, omdat de markt instort en 
hij de aandelen niet aanschaft heeft nog geen concrete actie ondernomen. Ook hierbij is het 
voorzienbaarheidscriterium van belang. De schade moet redelijkerwijs voorzienbaar zijn. Dit geldt zowel 
voor geleden schade als voor toekomstige schade. De schade geleden door de economische crisis is van 
grote omvang. Het gaat hierbij om zowel geleden verlies als gederfde winst. Vanwege het feit dat de 
schade dankzij de economische crisis een onvatbare omvang heeft wordt in deze scriptie de beperking 
opgelegd door te kijken naar de overname en staatsteun vanuit de overheid als gevolg van de crisis. 
4.5.1 OVERNAME EN STAATSSTEUN 
De vraag is of het idee van staatsteun of overname een manier is, die verantwoordelijk genoeg is en blijk 
geeft van een correcte belangenafweging. Waarom dient een individuele bank gered te worden? Zij redt 
het juist niet, omdat zij niet stabiel genoeg is om in een vrije markt te opereren. Bij het overnemen van een 
bedrijf of een steunpakket is er sprake van oneerlijke concurrentie.
539
 
Het principe van de markt is duidelijk. Als er meer vermogen beschikbaar is en de vraag stijgt, dan stijgen 
de prijzen ook. Wanneer de overheid dus geld ter beschikking stelt en met dit geld aandelen en opties 
worden gekocht, dan is een stijging van de prijzen onvermijdelijk. Met de opbrengst van de aankoop of 
verkoop van aandelen en opties kunnen lening en rente eenvoudig worden afgelost, maar dat kan ongeacht 
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de persoon of het bedrijf die de lening in eerste instantie heeft gekregen. Ieder bedrijf kan in potentie qua 
vermogen heel hard groeien met een steunpakket van de overheid. 
De Parlementaire Enquête Commissie Financieel Stelsel
540
 oordeelt hard over de miljarden ingrepen van 
de Nederlandse staat rond ABN AMRO en ING. Er zijn grote fouten gemaakt bij deze staatsteun. De 
financiële toezichthouder was al voor het uitbreken van de economische crisis op de hoogte van de 
gevaren die de securitisatie producten en de bijbehorende hypothecaire kredieten met zich mee konden 
brengen. De schade die is ontstaan vanuit deze ontwikkeling is van grote omvang, aangezien deze schade 
gelijk staat aan de schade sinds en veroorzaakt door de economische crisis. 
4.5.2 CONCLUSIE 
De schade die geleden is door het nalaten van DNB in te grijpen op de markt is lastig te bepalen. Concrete 
schade is bijvoorbeeld de staatsteun die is geleverd aan ABN AMRO en ING. Zonder de economische 
crisis en de hoeveelheid aangekochte securitisatie producten van de banken was de staatsteun immers niet 
noodzakelijk. Dit overheidsingrijpen was misschien noodzakelijk om te vermijden dat de situatie van 
kwaad tot erger ging, maar het was ook noodzakelijk omdat de overheid de situatie niet voldoende heeft 
proberen te verkopen. De staatsteun pakketten bedragen ongeveer € 18 miljard voor ABN AMRO voor de 
overname met daarbovenop nog een lening van ongeveer € 30 miljard, waarvan de terugbetaling onzeker 
is. Voor ING bedraagt het pakket aan staatsteun € 10 miljard. Dit brengt het gezamenlijke bedrag aan 
schade op € 58 miljard. 
  
                                                           






De vraag naar de aansprakelijkheid van DNB voor het nalaten in te grijpen op de financiële markt 
vanwege het opkomende gevaar van de securitisatie producten, de mate waarin deze werden verhandeld, 
en de onderlinge verbondenheid van de financiële instellingen is een vraag die niet eerder is gesteld. De 
vraag richt zich op het uitvoeren van werkzaamheden in overeenstemming met het algemeen belang door 
overheidsinstellingen. Gedragingen en nalaten in strijd met dit algemeen belang is onrechtmatig. DNB had 
de kennis dat de opkomende securitisatie producten en de wijze waarop deze onderling werden verhandeld 
een gevaar kon vormen voor het economische stelsel. Dit gevaar heeft zich verwezenlijkt en is uitgemond 
in een grote financiële teloorgang. Als financieel toezichthouder was DNB als enige instantie in staat om 
de gevaren te overzien op macro niveau, en om te kijken of Nederlandse financiële instellingen voldoende 
zorg betrachtten bij het aanschaffen en waarderen van deze securitisatie producten. DNB heeft dit 
nagelaten en heeft nagelaten om de economische crisis te voorkomen dan wel de gevolgen te verminderen, 
terwijl zij dit wel had behoren te doen. De overtreden norm, namelijk het algemeen belang maar ook art. 
106 van de Grondwet en de precisering daarvan in de WFT, strekt ter bescherming van de gevaren die 
zich hebben verwezenlijkt, namelijk een inbreuk op de stabiliteit van de markt. Deze inbreuk is aan DNB 
toe te rekenen en heeft als gevolg, of in ieder geval mede als gevolg, het uitbreken van een economische 
crisis in Nederland waardoor de Staat zich genoodzaakt voelde om staatssteun te verlenen aan ABN 
AMRO en ING. DNB heeft een onrechtmatige daad gepleegd door na te laten te handelen in 
overeenstemming met datgene wat het algemeen belang en WFT van haar vroegen.  
5.1 SAMENVATTING 
Trefwoorden: Aansprakelijkheid, financieel toezichthouder, DNB, nalaten, economische crisis, 
onrechtmatige daad. 
 
In zijn algemeenheid kan worden gezegd dat securitisatie de grote versneller van de crisis is geweest, en 
misschien wel de belangrijkste oorzaak. De crisis en haar omvang is veroorzaakt doordat de securitisatie 
producten de eindgebruiker niet bereikten. De vraag is wie hiervoor aansprakelijk is. De afzonderlijke 
financiële instellingen opereren op een financiële markt en zijn voor hun continuïteit afhankelijk van een 
sterke concurrentie positie. Dit houdt in dat zij elkaars bedrijfshuishouding niet kunnen volgen, terwijl dit 
wel noodzakelijk is in sommige gevallen. Om deze reden is de financiële toezichthouder in het leven 
geroepen. Zij kan alle onderlinge verbanden overzien en kan en misschien zelfs moet in kaart brengen 
welke gevaren er zijn binnen de financiële markt. Zelfs als deze gevaren worden veroorzaakt door het 





de securitisatie markt, terwijl zij wel kennis had van de gevaren, is haar kwalijk te nemen. Volgens de 
huidige onrechtmatige daadsleer is DNB aansprakelijk voor dergelijk nalaten als financieel toezichthouder 
vanuit het algemeen belang. 
5.2 AANBEVELINGEN 
In mijn ogen is DNB slechts aansprakelijk voor haar toezichthoudende taak op de stabiliteit van de 
financiële markt. Ieder faillissement van een individuele instelling valt niet onder deze toezichthoudende 
taak, tenzij het faillissement het eenduidige gevolg is van een instabiele markt. Het gaat hierbij om 
fluctuaties in de markt die afwijken van de gebruikelijk marktfluctuaties. De wetgever heeft geprobeerd 
met het publiekrechtelijk stuk van de WFT ook een aantal privaatrechtelijke kwesties te incorporeren, 
zoals bescherming van de crediteuren en consumenten van financiële instellingen. Dit lijkt logisch te 
volgen uit haar publiekrechtelijke taak, maar er heerst toch grote onduidelijkheid hierover. Om deze reden 
wil ik voorstellen om zowel het handelen als de aansprakelijkheid van de financiële toezichthouders te 
beperken tot het algemeen belang. Om de aansprakelijkheid van deze instellingen voor nalaten te handelen 
in het algemeen belang te verduidelijken wil ik tevens een risico aansprakelijkheid toevoegen voor 
financiële toezichthouders voor de financiële markt. Het gaat dan niet om normale fluctuaties, maar om 
fluctuaties die buiten de normale grenzen vallen. 
 
Het Europese recht is inmiddels de belangrijkste rechtsbron voor het financiële toezicht.
541
 Ook vanuit de 
Europese Unie worden er toezichthouders opgesteld om toezicht te houden op de financiële wereld. 
Daarnaast ontbreekt rechtspraak over aansprakelijkheidsclaims ingesteld door onder toezicht staande 
instellingen zelf ontbreekt vooralsnog volledig.
542
 Alle rechtspraak gaat over de aansprakelijkheid van 
toezichthouders na te laten voldoende toezicht te houden in het geval van faillissement van een individuele 
financiële instelling.
543
 Vanuit deze twee oogpunten is het noodzakelijk om verder onderzoek te doen naar 
de volgende punten: 
 
 Aansprakelijkheid van de overheid voor economische crisis en nalaten adequaat op te treden om 
de crisis te voorkomen of de gevolgen af te zwakken. 
 Aansprakelijkheid van de Europese toezichthouders te vergelijken met de aansprakelijkheid van 
DNB, zoals besproken binnen deze scriptie. 
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 Aansprakelijkheid van de Europese overheid voor het nalaten adequaat op te treden om de 
economische crisis te voorkomen of te verminderen. 
 Aansprakelijkheid van het nalaten van DNB ten opzichte van financiële instellingen. 
 Aansprakelijkheid van de (Europese) overheid ten opzichte van financiële instellingen door 
aan de ene kant de schuld van de crisis bij deze instellingen neer te leggen en aan de andere 
kant door de wet- en regelgeving zodanig te verscherpen dat de administratieve lasten 
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